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La scelta di approfondire il tema del partenariato pubblico-privato 
(P.P.P.) nasce dalla convinzione, maturata dall’osservazione dello 
sviluppo infrastrutturale ed economico del nostro Paese e 
dall’approfondimento universitario, che una più attenta e virtuosa 
collaborazione tra pubblica amministrazione e imprenditoria possa 
rappresentare una risorsa in grado di contrastare la crisi economica che 
stiamo vivendo. 
D’altronde il partenariato è un arcipelago di istituti che devono essere 
analizzati uno ad uno per poter giungere ad un minimo comune 
denominatore; di qui la scelta di aprire il lavoro di tesi con l’esame delle 
sue principali declinazioni per poi focalizzare l’attenzione su quello che, 
a nostro parere, rappresenta al meglio, per duttilità e potenzialità 
applicativa, l’exemplum del genus P.P.P.: il project financing. 
Per non limitarsi a proporre un lavoro meramente compilativo, abbiamo 
deciso di arricchire il quadro d’indagine, apportando un contributo di 
ordine “pratico”.  
Il progetto People Mover, un’opera tra le più ambiziose ed importanti 
degli ultimi venti anni nella provincia di Pisa, ci è parsa un’occasione da 
non perdere. Abbiamo quindi realizzato una serie di interviste ad 
operatori pubblici coinvolti nelle varie fasi progettuali.  
Quest’esperienza diretta della realtà applicativa ci ha permesso di 
“mettere alla prova” quanto approfondito nel lavoro di compilazione, 
trasformando la tesi in un valido pretesto per conoscere da vicino le 
dinamiche dell’economia pubblica integrata. 
La coniugazione tra aspetti compilativi e pratici, ha rinsaldato la 
convinzione di partenza, ma ci ha fornito anche interessanti spunti di 
riflessione: la stessa crisi economica è anche la causa del fallimento di 
numerose procedure di partnership pubblico-privato.  
Volendo compiere una sintesi, possiamo affermare che la crisi 
economica ha comportato un aumento del costo del denaro e le banche 
si sono rese assai meno propense a concedere credito d’impresa. E così 
anche il settore privato, che negli anni ’90 era visto come un 
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interlocutore in grado di supplire alle mancanze dell’amministrazione, 
sembra aver perso la sua attrattiva ed è fondamentale che lo Stato 
pianifichi ancor più accuratamente le attività che intende realizzare 
attraverso il P.P.P.; a tal proposito l’esperienza internazionale può 
aiutare a identificare quali settori e progetti siano i più adatti a 
assecondare le caratteristiche partenariali.  
In secondo luogo, ed è forse questa la sfida più importante per il 
“Sistema Italia”, è necessaria una adeguata distribuzione dei rischi tra il 
settore pubblico e il settore privato.  
Infine un quadro giuridico solido, chiaro e organico, aiuterebbe tanto gli 
operatori privati che le amministrazioni pubbliche a districarsi nel 
complesso e diversificato mondo del partenariato.  
La collettività può quindi beneficiare del P.P.P. solo a patto che i 
relativi istituti vengano plasmati normativamente secondo i criteri di 
razionalità, chiarezza e conformità al dettato costituzionale oltre che di 
corrispondenza alle linee comunitarie. Se così non fosse, e in alcuni casi 
certamente non è, il P.P.P. rischia di divenire uno strumento attraverso 
cui solo una parte, spesso il partner privato, può trarre benefici concreti. 
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CAPITOLO 1 
UN INQUADRAMENTO DELLE FORME DI P.P.P. 
 
1.1 Il partenariato pubblico-privato 
 
Con il termine partenariato pubblico-privato (P.P.P.) si definiscono 
diverse forme di cooperazione a lungo termine tra autorità pubbliche e 
imprese private finalizzate al finanziamento, alla costruzione, al 
rinnovamento, alla gestione o manutenzione di una infrastruttura o 
fornitura di servizio, nel cui contesto le risorse necessarie sono attribuite 
congiuntamente e i rischi proporzionatamente suddivisi tra le parti1.  
Dopo un’iniziale applicazione degli Stati Uniti nel settore energetico e 
estrattivo, il ricorso al capitale privato per il finanziamento di opere 
pubbliche si è diffuso in molti Paesi industrializzati a partire dagli anni 
’702. Il Regno Unito ha istituzionalizzato l’impiego del capitale privato 
nella fornitura di servizi pubblici fin dai primi anni ’903, tanto che 
attualmente il P.P.P. rappresenta il 15% degli investimenti in servizi 
pubblici4. Ben presto l’applicazione di tale strumento si è diffusa in 
Europa traducendosi in esperienze operative con forme ed esiti diversi5. 
Al di là dei confini europei, il P.P.P. è indicato dalle Nazioni Unite 
come una condizione essenziale per raggiungere obiettivi di equo 
                                                
1 La definizione corrisponde sostanzialmente a quella fatta propria dal Parlamento europeo 
nella risoluzione del 16 ottobre 2006 riguardo ai partenariati pubblico-privati e diritto 
comunitario in materia di appalti pubblici e concessioni.  
2 In particolare nel settore dell’energia elettrica ed estrazione del petrolio. 
3 Per una approfondita ricognizione sulla storia e lo sviluppo del P.P.P. in UK, F. Cassella, Il 
project financing nel Regno Unito, in Dir. pubbl. comp. Ed eur., 2005, 4. 
4 G.C. Feroni, Il partenariato pubblico privato nelle esperienze del Regno Unito e della 
Germania, in Id. (a cura di) Il partenariato pubblico privato, modelli e strumenti, 2010. I 
dati statistici sono tratti da: Partnerships UK, PFI – The State of the Market, 2007. La 
relazione del 2011 non vede particolari variazioni. 
5 Per un’attenta analisi comparativa sugli investimenti pubblici e sviluppo infrastrutturale 
Cfr. B. Raganelli, Partenariato pubblico-privato ed opere pubbliche in Europa. La ricerca 
di un equilibrio tra regole e flessibilità, in convegno I-COM, Procedure di scelta del 
contraente e modelli di affidamento nei rapporti di partenariato pubblico-privato, Roma, 
2008. 
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sviluppo economico e sociale indicati nella Dichiarazione del Millennio 
nel 20006. Queste indicazioni hanno una rilevanza peculiare per i Paesi 
in via di sviluppo dove la necessità di incrementare le relazioni 
commerciali, la pressione demografica e l’urbanizzazione massiva 
allargano il divario tra la domanda e l’offerta di infrastrutture spingendo 
i governi a cercare nuove forme di finanziamento. Recentemente la 
ricerca di fondi per progetti di sviluppo economico-sociale si è 
scontrata, a livello globale, con le crisi finanziarie e le conseguenti 
riduzioni di spesa pubblica, aprendo così la strada all’investimento 
privato. Naturalmente la progressiva “evaporazione” di flussi economici 
ha coinvolto anche il settore del P.P.P. tuttavia, confrontando i dati 
statistici precedenti e successivi al 2009, notiamo che le proporzioni sul 
sistema economico di riferimento rimangono sostanzialmente invariate7. 
Nel complesso il mercato del P.P.P. in Italia, tra maggio e agosto 2012, 
è rappresentato da 1.086 iniziative per un volume d'affari di circa 3,2 
miliardi riferito a 595 gare di importo noto. Rispetto allo stesso periodo 
del 2011 il mercato delle sole gare di P.P.P., ovvero al netto delle 
selezioni di proposte, registra una crescita sia del numero, da 948 a 
1.086 gare (+15%), che dell’importo, da 2,9 a 3,2 miliardi (+11%). Il 
crescente interesse per le operazioni di collaborazione pubblico-privato 
è confermato anche dai dati sull’incidenza di questo strumento 
sull’intero mercato delle gare per opere pubbliche, che nel periodo 
maggio-agosto 2012 si attesta a quote vicine al 20% per numero di gare 
(percentuale in crescita di 2,2 punti percentuali rispetto al 2011) e al 
36% per volume d'affari (3,2 miliardi su 8,8 totali) una percentuale 
superiore di 7 punti rispetto allo stesso periodo del 2011 (29%). Meno 
brillante il risultato delle aggiudicazioni: 205 aggiudicazioni del valore 
di 751 milioni tra maggio ed agosto dell’anno 2012 contro 232 per 1,2 
miliardi dello stesso periodo del 20118. 
                                                
6 Vedi anche: Onu, Millennium Developement Goals, punto 8. 
7 Relazione al CIPE sull’attività svolta nel 2011 dall’Unità Tecnica Finanza di Progetto.  
8 Risultati del monitoraggio svolto nel secondo quadrimestre 2012 dall’Osservatorio 
Nazionale del Partenariato Pubblico privato, promosso da Unioncamere, Dipe-utfp e Ance e 
realizzato da Cresme Europa Servizi.  
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Le ragioni che rendono il P.P.P. così attraente per paesi con economie 
gravate da debiti pubblici ingenti o soggette a vincoli di bilancio 
stringenti sono anche più prosaiche: taluni istituti, riconducibili allo 
schema del P.P.P., sono considerati estranei alla sfera pubblica (c.d. 
strumenti off-balance sheet), così da non subire le restrizioni previste 
dai Patti di stabilità. L’Eurostat9 ha di fatto avvallato questa 
impostazione proponendo che gli assets legati a tali forme di P.P.P. non 
debbano essere classificati come passivo patrimoniale pubblico. 
Pertanto possono essere registrati fuori bilancio delle amministrazioni 
nelle ipotesi in cui il rischio della costruzione o almeno uno dei due 
rischi della disponibilità o di quello legato alla domanda ricadano sul 
partner privato. Secondo alcuni autori10 tale decisione è di dubbia 
fondatezza perché contrasterebbe con i criteri desumibili dal Sistema 
europeo dei conti nazionali11 ed anche perché non terrebbe conto degli 
oneri pubblici che ogni iniziativa di partenariato comporta. Tuttavia, in 
mancanza di una indicazione contraria della Commissione, il 
Legislatore italiano ha richiamato la decisione dell’Eurostat nel terzo 
decreto correttivo e integrativo del 2008 al Codice dei contratti 
pubblici12. 
Se lo sviluppo del P.P.P. è certamente dovuto, direttamente o 
indirettamente, all’attuale contesto politico-economico, l’istituto in 
esame rappresenta anche la prova di una evoluzione del rapporto tra 
Stato e sfera economica privata, in cui il primo passa da un ruolo 
operativo diretto a quello di mero organizzatore, regolatore e 
controllore. Più in generale il ricorso sempre maggiore a forme di 
connessione pubblico-private rappresenta “la caratteristica 
maggiormente indicativa della transizione tra gli ordinamenti di ieri e 
                                                
9 Decisione Eurostat, Treatment of pubblic-private partenerships, 11 febbraio 2004. 
10 Per tutti M.P.Chiti, I partenariati pubblico-privati, Napoli, 2009. 
11 SEC 95 e regolamento CE n. 2223/96. 
12 Decreto legislativo 11 settembre 2008, n. 152, Ulteriori modifiche ed integrazioni 
al decreto legislativo 12 aprile 2006, n. 163, recante il Codice dei contratti pubblici relativi a 
lavori, servizi e forniture, a norma dell’art. 25, comma 3, della legge 18 aprile 2005, n. 62. 
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quelli di domani”13.  
Ma la collaborazione pubblico-privata non è altro che una “vecchia 
novità”14, in quanto caratterizza il diritto amministrativo sin dagli albori 
dello “Stato a Pubblica Amministrazione”15; il diritto e la prassi ne 
hanno conosciuto differenti manifestazioni poiché da sempre gli 
investimenti pubblici sono indispensabili per sostenere la crescita di un 
Paese. Il modello di finanziamento tradizionale conosce 
un’amministrazione responsabile delle funzioni tecniche, 
amministrative e di controllo, ma anche e soprattutto impegnata con 
proprie risorse finanziarie, derivate, più o meno direttamente, dalla 
pressione fiscale.  
Nel caso in cui l’amministrazione non disponga di fondi sufficienti a 
coprire interamente i costi di realizzazione dell’opera, questa può 
raccogliere parte dei fondi presso il sistema creditizio, integrando le 
proprie disponibilità. Questo schema operativo è messo in discussione 
da recenti teorie e studi economici16: l’effetto positivo di un 
investimento pubblico è vanificato dall’eccessiva pressione fiscale che 
riduce il rendimento netto sul capitale investito nel settore privato, 
producendo un effetto spiazzamento (c.d crowing-out) degli 
investimenti pubblici su quelli privati e quindi una depressione della 
crescita economica. Infatti, fino ad un certo livello, la pressione fiscale 
vede i suoi effetti distorsivi più che compensati da quelli positivi sulla 
produttività del sistema di spesa in investimenti pubblici, per cui il tasso 
di crescita è proporzionale al tasso di spesa; oltre tale livello, l’effetto si 
ribalta. Viceversa, la produttività rimane intatta se gli investimenti 
                                                
13 G. Berti, Introduzione, in Id. (a cura di), Rapporti associativi tra amministrazioni 
pubbliche e imprese, Bologna, 1994. 
14 Così, G. Piperata, La collaborazione pubblico-privato nell’ordinamento comunitario e 
nazionale, Torino, 2011. 
15 Cfr. L. Mannori e B. Sordi, Storia del diritto amministrativo, Roma, 2001. 
16 Cfr. E. Engel, R. Fischer e A. Galetovic, The Basic Pubblic Finance of Pubblic-private 
Partenerships, Yale University, Economics Department Working Papers, n. 35, 2008.; J.P. 
Feehn e M. Matsumoto, Productivity-Enhancing Public Investment and Benefit Taxation: 
The case of Factor-Augmenting Public Inputs, in Canadian Journal of Economics, vol. 
33(1), 2000; E.I. Hoppe e P.V Shmitz, Pubblic Versus Private Ownweship: Qauntity 
Contracts and Allocations of Investment Tasks, in Journal of Public Economics, vol. 94, 
2010. 
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pubblici sono finalizzati con concorso del capitale privato ed in genere 
da forme di finanziamento diverse dalle imposte sui redditi di impresa e 
da capitale17. 
Sulla scia di queste considerazioni molta letteratura ritiene che 
dall’unione del pubblico e del privato si ricavi un circolo virtuoso che 
consente alla P.A. di ottenere opere o servizi utili per la collettività e al 
privato di effettuare operazioni in grado di generare profitto. Tuttavia i 
P.P.P. finora realizzati, in Italia ma anche all’estero, hanno talora fatto 
emergere, nelle fasi di realizzazione, aspetti critici che devono essere 
attentamente valutati18. 
Corinne Namblard illustra efficacemente il partenariato come una 
danza, ma mette in luce che come in tutte le danze vi è chi dirige: “en 
danse, au-delà de l’expression visuelle d’harmonie, il n’y a pas 
d’égalité entre le partenaires, il y a toujours un leader, celui qui 
impulse donne le rythme, le pas”19. 
Le criticità del processo sono quindi legate al rapporto di forza tra gli 
attori e alla singolarità dell’operazione che fa di ogni caso un caso a sé 
stante, legato alle specificità della questione, al suo assetto politico, 
burocratico, tecnico, finanziario e ai rapporti di equilibrio che si 
instaurano tra i soggetti. 
La stessa denominazione P.P.P. racchiude un insieme di formule di 
associazione tra la P.A. e l’impresa privata, che vanno dalla tradizionale 
connessione, a strumenti innovativi come le Società di trasformazione 
urbana (S.t.u.) fino agli istituti recentemente introdotti dalla normativa 
sui lavori pubblici a recepimento delle Direttive europee. Questa 
eterogeneità di declinazioni giuridiche rende difficile una 
                                                
17 Cfr. A. Pedretto, Il partenariato pubblico-privato e finanziamento degli investimenti 
pubblici, in G.C. Feroni (a cura di) Il partenariato pubblico-privato, modelli e strumenti, 
Torino, 2010.  
18 Recentemente, relazione di F. Bassanini, Public policies to enhance project financing and 
P.P.P. in Europe, tavola rotonda Long-Term Investement Roundtable. Policies for a new 
infrastructure investement model, 2012 Oecd Forum, Parigi, 2012. Sul tema si era espresso 
anche il Parlamento Europeo nella Relazione su partenariati pubblico-privati e diritto 
comunitario in materia di appalti pubblici e concessioni, 16 ottobre 2006. 
19 C. Nambland, Pour une approche pragmatique du partenariat public-privé, in Le 
financement des infrastructurs et des services collectifs, le recours au partenariat public-
privé, Presses de l’école nationale des Ponts et chussées, 2000. 
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classificazione sistematica dell’istituto, costringendo l’interprete ad una 
analisi prospettica non incline alla generalizzazione.  
Il minimo comune denominatore di ogni forma di P.P.P. rimane, quindi, 
la connessione tra un soggetto pubblico ed uno privato, che può essere 
interpretata come declinazione di una tesi ormai pacificamente 
accettata: i pubblici interessi possono essere soddisfatti da iniziative 
imprenditoriali private, in modo da non gravare la fiscalità dello Stato. 
Tuttavia è importante ricordare che il soggetto pubblico e quello privato 
perseguono finalità diverse: il primo mira al soddisfacimento di un 
pubblico interesse, il secondo persegue scopi di lucro. Il raggiungimento 
di un punto di equilibrio tra queste due diverse istanze non è facile. Il 
prevalere dell’una o dell’altra può determinare disfunzioni e quindi il 
fallimento del partenariato.  
È evidente che la realizzazione e l’efficace funzionamento degli istituti 
di P.P.P. presuppongono un’amministrazione capace di dialogare con il 
privato e, quando necessario, contrastarlo. Non vi può essere 
partenariato se uno dei sue soggetti è debole o inefficiente: il 
partenariato implica un rapporto tendenzialmente paritario, pur nella 
diversità delle rispettive organizzazioni e degli interessi perseguiti. Di 
qui l’esigenza di portare avanti processi di riforma amministrativa che 
rendano il partner pubblico capace di assumere sulle proprie spalle 
responsabilità maggiori di quelle usuali20. 
Il frequente ricorso al P.P.P. implica anche un superamento di alcune 
tradizionali barriere tra le discipline giuridiche e una spinta verso un 
approccio interdisciplinare, supportato da un’analisi economica del 
diritto21.  
L’attrazione del P.P.P., peraltro, non ha solo colore giuridico ma anche 
e soprattutto politico; evoca infatti principi generali della costituzione 
                                                
20 Un primo passo verso un costante adeguamento delle P.A. alle esigenze organizzative e 
gestionali poste dal P.P.P. è rappresentato, in Italia, dalla legge n. 144/1999 che istituisce il 
Sistema di monitoraggio degli investimenti pubblici e l’Unità Tecnica di Finanza di Progetto 
presso il Comitato interministeriale per la programmazione economica (CIPE).  
21 Cfr. ad esempio G. Fidone, Un’applicazione di analisi economica del diritto. La 
procedura per la scelta del concessionario nel cd project financing, in Riv. giur. ed., 2006, 
59 e ss. 
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economica quali “l’economia sociale di mercato”22, dapprima propria 
della Grundgesetz, poi trasmigrata anche al diritto primario dell’Unione 
europea23. Tale orientamento ha assunto una sua precisa fisionomia 
proprio ad opera della Corte Costituzionale tedesca e dei giudici 
europei. Sotto questo punto di vista il P.P.P. sembra rappresentare una 
terza via rispetto all’economia socializzata e al mercatismo, “un modo 
per risolvere i problemi pubblici senza fare ricorso all’autorità o alla 
legge, né agli automatismi del mercato, ma piuttosto attraverso 
l’aggiustamento consapevole degli interessi degli attori in gioco e la 
ricerca del consenso su obiettivi e strumenti comuni”24. 
 
 
1.2 Il Libro verde e le fonti del diritto per i P.P.P. 
 
La formulazione giuridica di “partenariato pubblico-privato” non ha 
origine nel diritto nazionale, ma trae la sua formulazione corrente dalla 
elaborazione compiuta in sede comunitaria. Nell’arco di pochi anni la 
Commissione Europea ha prodotto numerose pubblicazioni 
interpretative in materia di P.P.P. sottolineandone non solo l’importanza 
come istituto, ma anche la valenza di principio condizionante l’assetto 
delle istituzioni europee e delle Pubbliche Amministrazioni 
interessate25.  
Merita prendere le mosse dal Libro verde della Commissione europea 
dell’aprile 2004, relativo ai Partenariati pubblico-privati ed al diritto 
comunitario degli appalti pubblici e delle concessioni, che rientra nella 
politica europea relativa agli appalti definita nel febbraio dello stesso 
anno26. Preliminarmente il Libro Verde specifica che “il termine P.P.P. 
                                                
22 Sul tema, recentemente, A. Somma, Economia sociale di mercato, Biblioteca della 
Libertà, Centro di Ricerca e Documentazione Luigi Enaudi, 2011.  
23 Art. 3.3 (consolidato), Trattato sull’unione Europea. 
24 Così L. Bobbio, Produzione di politiche a mezzo di contratti nella pubblica 
amministrazione italiana, in Stato e mercato, 2000, 135. 
25 Sul partenariato come principio, cfr. M.P. Chiti, Diritto amministrativo europeo, II ed., 
Milano, 2004. 
26 Esso è successivo ad un altro Libro verde: Gli appalti pubblici nell’Unione europea. 
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si riferisce a diverse forme di cooperazione tra settore pubblico e 
settore privato, attraverso le quali le rispettive competenze e risorse si 
integrano per realizzare e gestire opere infrastrutturali in funzione delle 
diverse responsabilità ed obiettivi. In un progetto di P.P.P., la P.A. 
affida ad un operatore privato, anche sulla base di uno specifico 
contratto, l’attuazione di un progetto per la realizzazione di opere 
pubbliche o di pubblica utilità e per la gestione del relativo servizio”27. 
Ciò implica la realizzazione di una complessa operazione, nella quale 
coesistono, in tutto o in parte, i seguenti elementi: 
· progettazione (Design) 
· finanziamento (Finance) 
· costruzione (Build) 
· gestione (Operate) 
· manutenzione (Maintenance) 
La Commissione ha quindi enucleato quattro elementi caratterizzanti le 
operazioni di partenariato: 
1. una collaborazione di lungo periodo tra P.A. e partner privato; 
2. il finanziamento del progetto è garantito, anche non necessariamente 
in modo esclusivo, dal settore privato talvolta tramite relazioni 
complesse tra i diversi soggetti; 
3. una ripartizione dei compiti che assegna alla parte privata la 
responsabilità delle varie fasi di vita del progetto ed a quella pubblica la 
definizione di obiettivi, la verifica e il controllo; 
4. una ripartizione dei rischi tra partner pubblico e partner privato, in 
relazione alla disciplina della gestione dell’infrastruttura realizzata. 
Sempre secondo la Commissione, il fenomeno dei P.P.P. deve riferirsi 
all’esperienza propria dello Stato regolatore che, dismessi i panni 
                                                                                                             
Spunti di riflessione per il futuro del 1996, poi approfondito nel 1998 con una 
Comunicazione, specificatamente rivolta alle forme di P.P.P., nel 2003 con la Guida per la 
riuscita di un pubblico-privato partnership e, nel 2004, con Libro sui casi studio di P.P.P.. 
Il Libro verde raccoglie tutte le direttive europee sul procurement ovvero sugli appalti di 
servizi pubblici (n. 92/50/CE), di forniture pubbliche (n. 93/96/CE), lavori pubblici (n. 
93/37/CE), poi nel tempo integrate e modificate.  
27 Sul tema cfr. M.R. Assetta, Il partenariato pubblico-privato nel diritto comunitario, in 
G.A. Benacchio e M. Cozzio (a cura di), Mercato, regole e innovazione nel settore degli 
appalti e dei servizi pubblici, Torriana (Rn), 2010. 
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interventisti, si appropria delle funzioni tipiche dell’organizzatore e del 
controllore. Abbiamo quindi esplicitata una vera dichiarazione 
programmatica, o perlomeno una presa di posizione, che evidenzia il 
quadro evolutivo tratteggiato in precedenza ma che non vale ad 
abbandonare completamente gli schemi di azione tradizionali, infatti 
“… i P.P.P. non costituiscono una soluzione miracolosa: per ciascun 
progetto è necessario valutare se il partenariato apporti realmente un 
valore aggiunto allo specifico servizio o ai lavori pubblici in questione, 
rispetto ad altre opzioni come la conclusione di un contratto più 
tradizionale”28. 
Le istituzioni comunitarie hanno evitato di classificare tutte le ipotesi di 
collaborazione pubblico-privato preferendo delineare due macro 
categorie:  
1- Il P.P.P. di tipo puramente contrattuale: riguarda un partenariato 
basato esclusivamente sui legami contrattuali tra i contraenti; 
con questa formula si definiscono vari tipi di operazione nei 
quali uno o più compiti, più o meno ampi, vengono affidati al 
partner privato. La concessione di lavori pubblici o di servizi è 
il modello più rappresentativo in quanto	   caratterizzato dallo 
stretto legame tra il partner privato e l’utente finale: il partner 
privato fornisce un servizio al pubblico, “in luogo”, ma sotto il 
controllo, del partner pubblico. Il modello è caratterizzato anche 
dal tipo di retribuzione del contraente, consistente in compensi 
riscossi presso gli utenti del servizio, e, se necessario, 
completato da sovvenzioni versate dall’autorità pubblica29. 
2- Il P.P.P. istituzionalizzato (P.P.P.I.): comporta la creazione di 
una entità detenuta congiuntamente dal partner pubblico e dal 
partner privato che ha la missione di assicurare la fornitura di 
un’opera o di un servizio a favore del pubblico. L’esempio cui 
                                                
28 Comunicazione della Commissione al parlamento europeo, al Consiglio, al Comitato 
economico e sociale europeo e al comitato delle regioni sui partenariati pubblico-privati e 
sul diritto comunitario in materia di appalti pubblici e concessioni, Bruxelles, 15 novembre 
2005 (COM2995 469 def.) 
29 Libro verde, p.to 22. 
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fa esplicito riferimento il Libro verde sono le società miste. 
Questo schema operativo, a parere della Commissione, permette 
al partner pubblico di conservare un livello di controllo elevato 
e una discreta flessibilità di azione rispetto al mutare del quadro 
economico di riferimento30.  
Il partenariato europeo così delineato presenta ragioni giustificatrici 
comuni a qualsiasi altro modello di cooperazione pubblico-privato: sia 
come risposta ad una pubblica esigenza di acquisire utilità (risorse 
economiche o know how) dal privato, sia come conseguenza della 
ritrazione del pubblico da alcuni settori in precedenza gestiti 
direttamente. Tali caratteristiche hanno portato le formule di 
partneriship pubblico-privato a diffondersi velocemente all’interno 
degli Stati membri.  
L’Unione non poteva rimanere indifferente rispetto un simile fenomeno 
e i suoi ripetuti interventi materia si giustificano anche sotto altre 
prospettive. In primo luogo la Commissione ha dettato e detta regole di 
riferimento per il P.P.P in materia di appalti e concessioni pubbliche con 
lo scopo di fornire un minimo di certezza al quadro giuridico europeo e 
ad armonizzare i regimi giuridici in modo da dare ordine a prassi 
nazionali differenti. In secondo luogo gli interventi regolativi 
comunitari sono funzionali alla necessità di affermare il principio di 
concorrenza come canone di riferimento onde evitare che la 
valorizzazione della cooperazione tra pubblico e privato vada a 
detrimento della logica competitiva. L’Unione Europea ha così voluto 
affermare che il partenariato non può offrire scorciatoie rispetto alla 
costruzione di rapporti negoziali tra pubblico e privato fondati sulle 
regole della concorrenzialità31. 
La Corte di Giustizia è intervenuta in più occasioni su questioni  
                                                
30 Cfr. Commissione delle Comunità europee, Comunicazione interpretativa 
sull’applicazione del diritto comunitario degli appalti pubblici e delle concessioni ai 
partenariati pubblico-privati (P.P.P.I), 5 febbraio 2008, C(2007) 6661; si richiama B. 
Raganelli, Principi, disposizioni e giurisprudenza comunitaria in materia di appalto 
pubblico privato; un quadro generale, in giustamm.it, 11 giugno 2010. 
31 Per un’applicazione giurisdizionale del principio di concorrenza rif. CGE, ordinanza 30 
maggio 2002, in causa C-358/00 o ancora CGE, 3 dicembre 2001, causa C-59/00. 
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riguardanti i modelli partenariali ammessi dal diritto comunitario e, in 
linea generale, ha riconosciuto alle amministrazioni pubbliche la piena 
autonomia organizzativa nella scelta delle modalità attraverso cui 
adempiere ad un compito pubblico32. Gli stessi giudici hanno assicurato 
la loro opera interpretativa al fine di specificare alcuni elementi delle 
dinamiche collaborative del partenariato e chiarire dubbi operativi, 
come nel caso delle società miste e dell’applicazione a queste delle 
direttive comunitarie in tema di appalti33. 
L’attuale crisi economica ha inciso anche il fenomeno del partenariato 
pubblico-privato, fornendo l’occasione alla Commissione di poter 
intervenire nuovamente sulla materia, cercando di risolvere le criticità 




1.3 Le tappe della normativa nazionale dei L.l.p.p. 
 
Fino alla fine degli anni ’80 del secolo scorso, l’espansione 
dell’intervento pubblico sull’economia, il completamento della 
nazionalizzazione delle imprese nei settori strategici (energia e 
infrastrutture) oltre all’affermarsi dello “Stato finanziatore” come 
modello d’incentivo alla crescita industriale hanno disegnato un sistema 
organizzativo sostanzialmente povero di collaborazioni stabili tra 
pubblico e privato, di fatto limitato allo schema concessorio. 
Dall’inizio degli anni ’90 le condizioni della finanza pubblica, debilitata 
dalla crescita del debito pubblico interno e dalla necessità di rendere 
competitive le imprese nazionali, intervenendo sulla qualità delle reti 
infrastrutturali del mercato europeo, hanno determinato 
                                                
32 Cfr. CGE, 22 dicembre 2010, in causa C-215/09, punto 31. 
33 Cfr. ad esempio, CGE, 15 ottobre 2009, in causa C-196/08 con nota di R. Caranta, La 
Corte di Giustizia definisce le condizioni di legittimità dei partenariati pubblico-privato in 
Giur. it., 2010, 1194; CGE, 19 giugno 2009, causa C-454/06. 
34 Cfr. Commissione delle Comunità europee, Comunicazione, Mobilitare gli investimenti 
pubblici e privati per la ripresa e i cambiamenti strutturali a lungo termine: sviluppare i 
partenariati pubblico-privato, 2008. 
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l’implementazione di istituti ed esperienze di partenariato35. Sono fiorite 
così alchimie giuridiche volte sia ad acquisire le risorse necessarie ai 
nuovi investimenti sia a mettere in condivisione saperi diversi e 
complementari.  
A queste spinte di rilievo macroeconomico e politico si è affiancata una 
nuova visione delle relazioni tra Stato e società civile: in cui il 
procedimento amministrativo cessava di essere momento di sola 
pertinenza pubblica per divenire una realtà condivisa con il privato. È in 
questo contesto che l’ordinamento si è arricchito di modelli 
amministrativi consensuali generalizzati che hanno reso la sussidiarietà 
orizzontale36 un principio normativo cogente (ma il riconoscimento 
effettivo, almeno a livello costituzionale, si avrà solo con la riforma del 
titolo V)37. 
Con la legge 109/1994 (c.d. Legge Merloni) il Legislatore italiano ha 
recepito alcune direttive europee in materia di lavori pubblici che 
avevano lo scopo di armonizzare le normative degli Stati membri ed 
esaltarne i principi di trasparenza, correttezza e pubblicità nelle 
procedure di aggiudicazione38.  
Al tal fine il Legislatore ha operato una netta separazione tra 
progettazione e costruzione, ha introdotto la figura del responsabile del 
procedimento e ha istituito l’autorità di vigilanza sui lavori pubblici39. Il 
                                                
35 La nuova stagione di politiche pubbliche ha posto una particolare enfasi sulla necessità di 
prevedere forme di coinvolgimento di attori pubblici, privati e del terzo settore nella 
formulazione ed implementazione dei progetti di sviluppo locale. Tali politiche si 
differenziano per la modalità di promozione, l’area tematica prevalente, la scala 
d’intervento, il tipo di attori coinvolti o la modalità di funzionamento. Si suole distinguere 
tra grandi famiglie di strumenti: la famiglia dei programmi urbani complessi (che possono 
essere ulteriormente distinti in programmi di riqualificazione urbana e programmi di 
rigenerazione urbana); a famiglia dei programmi più direttamente afferenti lo sviluppo 
territoriale. Per una più approfondita analisi di queste tematiche cfr. V. Sparano, Il principio 
del partenariato nelle politiche di sviluppo locale, in www.urge.it 
36 Sul principio di sussidiarietà orizzontale cfr. U. Ruffolo, Principi di sussidiarietà e 
autonomia privata, in Responsabilità, comunicazione, impresa, 1999; A. Albanese, Il 
principio di sussidiarietà orizzontale: autonomia sociale e compiti pubblici, in Dir. pubbl., 
2002; P. Duret, Sussidiarietà e autoamministrazione dei privati, Padova, 2004; C. Mazzuoli, 
Sussidiarietà e libertà, in Riv. dir. priv., 2005. 
37 Per un esame di alcune disfunzioni del sistema italiano si rimanda alla Autorità garante 
della concorrenza e del mercato, Relazione Appalti pubblici e concorrenza, luglio 1992. 
38 La 93/38 e la 93/50. 
39 Con l’introduzione nell’ordinamento amministrativo dell’istituto del responsabile del 
procedimento il legislatore ha dato un volto alla pubblica amministrazione ed ha individuato 
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primo punto (la separazione tra progettazione e costruzione), pur non 
presentandosi come esigenza richiamata dalle direttive europee, è nato 
come risposta normativa interna ad episodi di corruzione che avevano 
caratterizzato il mercato degli appalti pubblici negli anni ‘80. La 
commistione di ruoli tra progettista e esecutore in capo al medesimo 
soggetto appaltatore, con la conseguente impossibilità di scindere 
competenze, ruoli e responsabilità nel caso di una cattiva progettazione 
aveva determinato problematiche “a cascata”, inficiando la qualità o la 
stessa possibilità di realizzazione dell’opera. Tale consapevolezza ha 
spinto il Legislatore a scindere la progettazione dall’esecuzione 
mediante l’affidamento delle rispettive attività a due soggetti distinti: 
l’amministrazione e l’appaltatore. All’art. 17, la legge prevede che in 
via ordinaria le stazioni appaltanti provvedano direttamente a svolgere 
le attività di progettazione avvalendosi di propri uffici tecnici o di 
organismi di altre amministrazioni, consentendo la esternalizzazione dei 
servizi di progettazione solo in casi tassativamente previsti, previamente 
accertati e verificati dal responsabile del procedimento nel rispetto delle 
procedure di evidenza pubblica. 
L’art. 7 della legge 109/94 stabilisce che gli enti pubblici, compresi 
quelli economici, nominano, ai sensi della legge 241/9040, un 
responsabile unico del procedimento di attuazione di ogni singolo 
                                                                                                             
un polo certo di riferimento per il privato che non può più smarrirsi nell’indistinto 
amministrativo. Come osservò il Consiglio di Stato nel parere sul D.D.L. la finalità 
perseguita dal legislatore è quella di “offrire al cittadino interessato un preciso 
interlocutore con cui dialogare nel corso del procedimento” oltre a “rendere concreta la 
responsabilità dei pubblici funzionari, evitando che questa sfumi nell’ambito dell’apparato 
o si nasconda dietro l’autorità di vertice”. Il responsabile del procedimento identifica, a 
livello di riorganizzazione della P.A., le esigenze di semplificazione e di efficienza alle quali 
la legge generale sul procedimento si ispira, che segna un’evidente frattura con il sistema 
antecedente caratterizzato dalla frammentazione delle competenze e dall’inesistenza di una 
guida unitaria della sequenza procedimentale. Con esso trova attuazione il principio del 
miglioramento dei rapporti tra P.A. e privati “rendendone maggiormente efficace e 
partecipata l’azione, giacché consente agli interessati, attraverso l’instaurazione del 
contraddittorio, di partecipare al procedimento sin dal primo atto dell’istruttoria”, Cfr. R. 
Scarciglia, Responsabile del procedimento in AA.VV., in G. Gardini, R. Scarciglia, C. 
Tubertini, O. Zanasi Atti e procedimenti amministrativi, la legge 241/1990 e l’attività 
amministrativa nella giurisprudenza (a cura di), Rimini, 1997. 
40 Legge 7 agosto 1990, n. 24, Nuove norme in materia di procedimento amministrativo e di 
diritto di accesso ai documenti amministrativi. 
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intervento previsto dal programma triennale dei lavori pubblici41, per le 
fase della progettazione, dell’affidamento e dell’esecuzione. I principi 
della legge 241/90 si estendono anche alla normativa di settore che 
modella la figura del responsabile unico del procedimento secondo le 
esigenze specifiche della materia, rendendolo, di fatto, attraverso la 
previsione di compiti, poteri di iniziativa, controllo, accertamento e 
promozione, il fulcro dell’intero iter progettuale e realizzativo. 
Sempre la legge 109/94 istituisce l’Autorità di vigilanza sui contratti 
pubblici di lavori, servizi e forniture: un organo collegiale che vigila sul 
rispetto delle regole che disciplinano la materia dei contratti pubblici ed 
è dotata di indipendenza funzionale, di giudizio, di valutazione e di 
autonomia organizzativa42.  
                                                
41 Cfr. art. 128 c.1 e c.2 : “L’attività di realizzazione dei lavori di cui al presente codice di 
singolo importo superiore a 100.000 euro si svolge sulla base di un programma triennale e di 
suoi aggiornamenti annuali che le amministrazioni aggiudicatrici predispongono e 
approvano, nel rispetto dei documenti programmatori, già previsti dalla normativa vigente, e 
della normativa urbanistica, unitamente all’elenco dei lavori da realizzare nell’anno stesso.  
Il programma triennale costituisce momento attuativo di studi di fattibilità e di 
identificazione e quantificazione dei propri bisogni che le amministrazioni aggiudicatrici 
predispongono nell’esercizio delle loro autonome competenze e, quando esplicitamente 
previsto, di concerto con altri soggetti, in conformità agli obiettivi assunti come prioritari. 
Gli studi individuano i lavori strumentali al soddisfacimento dei predetti bisogni, indicano le 
caratteristiche funzionali, tecniche, gestionali ed economico-finanziarie degli stessi e 
contengono l’analisi dello stato di fatto di ogni intervento nelle sue eventuali componenti 
storico-artistiche, architettoniche, paesaggistiche, e nelle sue componenti di sostenibilità 
ambientale, socio-economiche, amministrative e tecniche. In particolare le amministrazioni 
aggiudicatrici individuano con priorità i bisogni che possono essere soddisfatti tramite la 
realizzazione di lavori finanziabili con capitali privati, in quanto suscettibili di gestione 
economica. Lo schema di programma triennale e i suoi aggiornamenti annuali sono resi 
pubblici, prima della loro approvazione, mediante affissione nella sede delle 
amministrazioni aggiudicatrici per almeno sessanta giorni consecutivi ed eventualmente 
mediante pubblicazione sul profilo di committente della stazione appaltante.” 
42 I sette membri del Consiglio sono nominati dai Presidenti della Camera e del Senato, 
scelti tra personalità che operano in settori tecnici, economici e giuridici con riconosciuta 
professionalità. Il Presidente è eletto tra i componenti. Il Codice dei contratti pubblici 
(Decreto legislativo 12 aprile 2006 n. 163) attribuisce all’Autorità le seguenti funzioni e 
competenze: a) vigila sui contratti pubblici, anche regionali, per garantire correttezza e 
trasparenza nella scelta del contraente, di economicità ed efficienza nell’esecuzione dei 
contratti e per garantire il rispetto della concorrenza nelle procedure di gara; b) vigila 
sull’osservanza della legislazione per verificare la regolarità degli affidamenti e 
l’economicità di esecuzione dei contratti, accertando che da questi non derivi pregiudizio 
per il pubblico erario; c) segnala al Governo e al Parlamento gravi inosservanze della 
normativa o la sua distorta applicazione; d) formula al Governo proposte di modifiche alla 
legislazione che disciplina i contratti pubblici e al Ministro delle infrastrutture e dei trasporti 
proposte per la revisione del regolamento applicativo del Codice; e) presenta al Governo e al 
Parlamento una relazione annuale nella quale si evidenziano le disfunzioni riscontrate nel 
settore dei contratti pubblici; f) vigila sul sistema di qualificazione delle imprese operanti 
nel settore dei lavori pubblici; g)formula pareri non vincolanti su questioni insorte durante lo 
svolgimento delle procedure di gara. 
  15 
In generale la c.d. legge Merloni riorganizza la disciplina di settore sulla 
base i principi uniformi e ne sviluppa i contenuti in un testo che, 
complessivamente, risponde a criteri di organicità e corretta 
articolazione normativa43. 
Nonostante queste importanti innovazioni, la legge 109/1994 ha 
evidenziato la propria debolezza sotto il profilo della effettiva 
modernizzazione infrastrutturale del Paese: essa infatti era stata emanata 
con l’obiettivo di disciplinare appalti relativi ad opere modeste e di 
utilità circoscritta mentre la prassi rende palese che non si possono 
disciplinare allo stesso modo opere strategiche di grandi dimensioni e 
piccole opere di utilità locale. Anche dopo l’entrata in vigore della legge 
Merloni, l’arretratezza italiana nel settore delle infrastrutture rimaneva 
essenzialmente un problema da risolvere. Esempi di tali disfunzioni 
erano margini temporali troppo alti tra valutazione ed approvazione di 
un progetto, procedure autorizzative senza conclusione, forte difficoltà 
nella esecuzione e/o nella gestione delle opere di dimensioni maggiori 
anche se parcellizzate in lotti. Ne risultava una generale frustrazione 
della partecipazione di privati ad investimenti infrastrutturali di 
rilevanza pubblica. 
Per ovviare a tali, gravi, insufficienze il Governo44 è intervenuto con il 
D.Lgs. n.190/200245. La logica del nuovo assetto normativo prevedeva 
                                                                                                             
Nell’ambito della propria attività l’Autorità ha, inoltre, poteri sanzionatori e ispettivi in 
relazione ai quali può: a) richiedere documenti, informazioni e chiarimenti alle stazioni 
appaltanti ed agli operatori economici; b) disporre ispezioni, anche su richiesta motivata con 
la eventuale collaborazione della Guardia di Finanza e di altri organi dello Stato; c) disporre 
perizie, analisi economiche e statistiche nonché la consultazione di esperti in ordine a 
qualsiasi elemento rilevante ai fini dell’istruttoria; e) trasmettere gli atti e i propri rilievi agli 
organi di controllo e agli organi giurisdizionali competenti, in caso di irregolarità rilevanti; 
f) irrogare sanzioni pecuniarie per sanzionare: le inottemperanze agli obblighi di 
collaborazione da parte dei soggetti pubblici e privati, la trasmissione di informazioni e di 
documentazione false, la mancata trasmissione dei requisiti di partecipazione alle gare da 
parte delle imprese alle stazioni appaltanti e le società organismo di attestazione (SOA). 
43 Per un’analisi dell’iter e delle problematiche normative rispetto alla l.109/1994 si rimanda 
a P. Bonacci, Il riordino normativo nel settore degli appalti di opere pubbliche, Bollettino 
di informazioni costituzionali e parlamentari, 1995, 1-3, p. 253-269. 
44 Delegato dal Parlamento con la legge obiettivo 31 dicembre 2001 n. 443, Delega al 
governo in materia di infrastrutture e insediamenti produttivi strategici ed altri interventi 
per il rilancio delle attività produttive. Ricordiamo che nel corso degli anni ’90 il 
Legislatore è intervenuto più volte in materia. 
45 Cfr. L. Ginpaolino (a cura di) Commento al regolamento di attuazione della legge quadro 
sui lavori pubblici, Milano, 2001. 
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un maggior impegno finanziario in infrastrutture cui si collegava un 
aumento di risorse destinate ai relativi investimenti, anche attraverso la 
mobilitazione del risparmio privato, l’utilizzo dei finanziamenti europei 
e la riduzione dello squilibrio fra risorse pubbliche disponibili e 
autorizzazioni di spesa. Spendere meglio dando priorità alle grandi 
opere con valenza di sistema, aumentando la produttività della spesa, 
spendere rapidamente superando i limiti di capacità tecnica di spesa 
degli enti centrali in modo da recuperare il gap infrastrutturale in un 
arco temporale contenuto. I punti principali di tale riforma si possono 
riassumere in:  
- una revisione delle attività di programmazione, da attuarsi in 
stretta intesa tra Stato e regioni;  
-  l’istituzione di una autorità unica mista Stato-regioni che, 
limitatamente alle infrastrutture e insediamenti produttivi 
strategici di interesse nazionale, accentri i poteri di 
autorizzazione in un quadro di massima apertura alle valutazioni 
di tutti i soggetti portatori di interessi qualificati; 
-  revisione delle modalità realizzative agevolando la 
partecipazione di capitali di rischio privati o, quando ciò non sia 
possibile, assicurando l’intervento di soggetti esecutori 
altamente qualificati e adeguatamente attrezzati in conformità 
alla prassi europea e internazionale.  
Per quanto riguarda i processi autorizzativi si introduce una prima 
chiara separazione tra la fase decisionale devoluta ad una autorità 
portatrice di interesse generale, e la successiva fase di valutazione del 
progetto, devoluta alle amministrazioni preposte alla tutela di interessi 
specifici.  
In relazione alle modalità realizzative, la riforma ha rivitalizzato 
l’istituto della concessione di costruzione e gestione oltre ad aver 
introdotto la figura del contraente generale46. 
                                                
46 La legge obiettivo lo definisce come un soggetto al quale, oltre che al concessionario, è 
affidata la "realizzazione delle infrastrutture strategiche"; il contraente generale "è distinto 
dal concessionario di opere pubbliche per l’esclusione dalla gestione dell’opera eseguita ed 
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La legge obiettivo conferiva la possibilità di correggere ed integrare 
decreti legislativi emessi in attuazione della delega, a questo proposito 
sono stati emanati il D.Lgs n.9/2005 e il D.Lgs n.189/2005. Il 
Legislatore si era reso conto come divenisse necessario mobilitare le 
risorse private verso opere di interesse pubblico e occorresse eliminare 
gli ostacoli alla diffusione del project financing, decise quindi di 
intervenire attraverso l’articolo 7 della legge 166/2002, il c.d. “collegato 
infrastrutture” (o Merloni quater) alla legge finanziaria per il 2002, 
eliminando quegli elementi che apparivano di ostacolo al pieno 
coinvolgimento dei capitali privati47. 
Il Parlamento italiano, con l’articolo 25 della legge n.62/2005, ha 
affidato al Governo il compito di recepire in un unico testo normativo 
sia la direttiva 2004/18 che la direttiva 2004/17, al fine di disciplinare i 
contratti pubblici di lavori, servizi e forniture che si collocano sotto 
soglia, ispirandosi ai canoni si semplificazione, riduzione dei tempi, 
massima flessibilità degli strumenti giuridici, individuando un nucleo di 
principi e disposizioni comini a tutti i contratti pubblici relativi a lavori, 
                                                                                                             
è qualificato per specifici connotati di capacità organizzativa e tecnico-realizzativa, per 
l’assunzione dell’onere relativo all’anticipazione temporale del finanziamento necessario 
alla realizzazione dell’opera in tutto o in parte con mezzi finanziari privati, per la libertà di 
forme nella realizzazione dell’opera, per la natura prevalente di obbligazione di risultato 
complessivo del rapporto che lega detta figura al soggetto aggiudicatore e per l’assunzione 
del relativo rischio". Cfr., R. Damonte, Sistemi di scelta del contraente nei lavori pubblici: 
le innovazioni introdotte della Meloni-quater, dalla legge obiettivo e il contraente generale, 
Milano, 2003. 
47 Le modifiche introdotte dalla legge 1 agosto 2002, n. 166, hanno riguardato: 1) 
l’abolizione del limite di durata massima nonché del prezzo della concessione; 2) reso 
flessibile il tempo e le modalità di erogazione del contributo pubblico; 3) facoltizzato le 
pubbliche amministrazioni a cedere beni immobili a titolo di prezzo; 4) la possibilità di 
limitare la progettazione alla mera revisione; 5) la possibilità a far partecipare il 
concessionario alla conferenza dei servizi senza diritto di voto; 6) l’eliminazione 
dell’obbligo di appaltare a terzi una percentuale dei lavori; 7) la possibilità che anche i 
privati presentassero, nella fase della programmazione, proposte di intervento; 8) introdotto 
obblighi di pubblicità dell’avviso indicativo; 9) introdotto due diverse scadenze per la 
presentazione di proposte; 10) obbligato le pubbliche amministrazioni a nominare il R.U.P. 
e comunicarne il nominativo; 11) ampliato l’elenco dei possibili soggetti promotori; 12) 
ampliato l’elenco dei soggetti asseveratori; 13) introdotto il termine di 4 mesi per la 
conclusione del procedimento; 14) previsto la prelazione in favore del promotore; 15) 
introdotto il termine di 3 mesi per l’indizione della gara tra i promotori; 16) specificato le 
ipotesi di rimborso delle spese sostenute dal candidato non risultato aggiudicatario; 17) 
specificato le ipotesi di cedibilità di quote della società di progetto. 
Cfr., D. Tessan Mazzocco, Legge quadro sui lavori pubblici (Merloni-quater). Commento 
alla L.11 febbraio 1994, n. 109 con modifiche sino alla L.1 agosto 2002, Edizione 166, 
Milano, 2003. 
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servizi e forniture sia sopra che sotto soglia, sia nei settori ordinari che 
nei settori principali48. 
Sulla base di tali principi direttivi il Governo ha predisposto il D.Lgs 
n.163/2006 “Codice dei contratti pubblici relativi a lavori, servizi e 
forniture” che realizza il puntuale e integrale recepimento delle 
direttive, raccogliendo e superando le disposizioni preesistenti in 
materia. Per la prima volta in Italia vengono raccolte in un unico testo le 
leggi emanate in materia, riordinando l’intera normativa di settore e 
armonizzandola con quella comunitaria. 
Oltre a modifiche di natura squisitamente lessicale49, il Codice introduce 
rilevanti modifiche sostanziali: eliminazione dei limiti per l’utilizzo del 
criterio dell’offerta economicamente più vantaggiosa50, maggiore libertà 
nel ricorso all’appalto di progettazione ed esecuzione51, recepimento 
dell’istituto dell’avvalimento52 e del dialogo competitivo, alla P.A. 
                                                
48 Cfr., G. de Vivo, L’evoluzione normativa dei lavori pubblici dopo la legge obiettivo: il 
punto sul general contractor; la riforma della legge Merloni; le procedure di via e le 
direttive europee, Trieste, 2005. 
49 Da Pubblico incanto a Procedura aperta; da Trattativa privata a Procedura negoziata; da 
Licitazione privata a Procedura ristretta. 
50 I Decreti Legislativi 358/1992 e 157/1995, ricettivi degli orientamenti comunitari, già 
prevedevano per la stazione appaltante la possibilità di scegliere tra i due criteri nel campo 
delle forniture e dei servizi. La Legge 109/1994 invece limitava il ricorso alla scelta 
dell’offerta economicamente più vantaggiosa alle concessioni e agli appalti concorso. 
Contro questa interpretazione si era pronunciata la Corte di Giustizia, affermando che non 
venivano così prese in considerazione le specificità dei singoli appalti. La determinazione 
5/2008 dell’Authority ha fornito una linea interpretativa definitiva alle stazioni appaltanti in 
merito alle condizioni che legittimano la scelta tra il criterio dell’offerta economicamente 
più vantaggiosa e quello del prezzo più basso. Le considerazioni dell’Autorità tengono in 
considerazione la parità di trattamento degli operatori economici e le caratteristiche oggetto 
del contratto. L’Autorità ha stabilito che la scelta tra i due criteri, alternativa e indipendente 
dalle procedure adottate, deve consentire il rispetto dei principi di trasparenza, concorrenza, 
pari trattamento e non discriminazione. In sede di decisione la stazione appaltante deve 
valutare se sia preferibile considerare esclusivamente il fattore prezzo o la combinazione di 
elementi quantitativi e qualitativi. 
51 Cfr. L. Tabarrini, Il nuovo formulario dell’affidamento lavori: procedura aperta, 
procedura ristretta, procedura negoziata, concessione, appalto integrato, Santarcangelo di 
Romagna, 2011. 
52 “L’istituto dell’avvalimento, di origine comunitaria, si delinea quale strumento in grado di 
consentire la massima partecipazione dei concorrenti alle gare pubbliche permettendo alle 
imprese non in possesso dei requisiti oggettivi di ordine speciale, economico – finanziari e 
tecnici, ivi compresa l’attestazione SOA, di sommare - unicamente per la gara in 
espletamento - le proprie capacità tecniche ed economico - finanziarie a quelle di altre 
imprese. Il principio generale che permea l’istituto è quello secondo cui, ai fini della 
partecipazione alle procedure concorsuali, il concorrente - per dimostrare le capacità 
tecniche, finanziarie ed economiche nonché il possesso dei mezzi necessari all’esecuzione 
dell’appalto - può fare riferimento alla capacità e ai mezzi di uno o più soggetti diversi ai 
quali conta di ricorrere, qualunque sia la natura giuridica dei vincoli intercorrenti con questi 
ultimi. Tale istituto presuppone non soltanto che, in sede di gara, siano indicati i soggetti ed 
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viene riconosciuto il potere di stipulare accordi quadro53 e ricorrere allo 
strumento dell’asta elettronica54. 
 
 
1.4 Il partenariato come nozione classificatoria: fattispecie  
 
La generalità (o anche genericità) della definizione di P.P.P. assunta 
dalla Commissione europea, sommariamente illustrata nei capitoli 
precedenti, non convince parte della dottrina. Alcuni interpreti hanno 
sottolineato le lacune e le incongruenze della definizione prospettata in 
ambito comunitario arrivando a concludere che “il P.P.P. non 
rappresenta una categoria giuridica, comprensiva di istituti che, pur 
nella loro peculiarità, hanno caratteri comuni; ma una nozione 
descrittiva cui ci si riferisce, senza particolari conseguenze giuridiche, 
ad ogni tipo di situazioni, contrattuali o istituzionalizzate, segnate dalla 
compresenza di soggetti pubblici e privati”55. Altri intendono il 
partenariato come schema ricostruttivo “che riproduce la ratio del 
partenariato europeo in senso stretto in contesti in cui appare sempre 
più frequente il perseguimento da parte del pubblico e del privato, di 
obiettivi materialmente coincidenti, soprattutto dal punto di vista, per 
così dire, del buon andamento della amministrazione pubblica e della 
                                                                                                             
i requisiti specifici di cui il concorrente si intende avvalere, ma anche che sia data la prova, 
mediante presentazione di dichiarazione, dell’impegno da parte dell’impresa ausiliaria. 
Peraltro, poiché la facoltà di avvalimento costituisce una rilevante eccezione al principio 
generale che impone che i concorrenti ad una gara pubblica possiedano in proprio i requisiti 
di qualificazione, la prova circa l’effettiva disponibilità dei mezzi dell’impresa avvalsa deve 
essere fornita in maniera rigorosa.” Così l’Autorità per la Vigilanza sui Contratti Pubblici di 
Lavori, Servizi e Forniture, parere precontenzioso n. 85, 5 maggio 2011, rif. PREC 278/10/L  
53 Cfr. S. Foà - L. Fascio, L’accordo quadro negli appalti pubblici tra nuove tecniche di 
committenza e modelli contrattuali aperti, in Giustizia amministrativa, 2007; Gabriele 
Gentilini, L’accordo quadro nelle normativa vigente sui contratti pubblici per la fornitura 
di lavori, servizi e beni, in Diritto Amministrativo, 2008. 
54 Cfr. G. Barbon, I sistemi dinamici di acquisizione e le aste elettroniche, in Il nuovo diritto 
degli appalti pubblici nella direttiva 2004/18/CE e nella legge comunitaria n. 62/2005. 
55 Così, M.P. Chiti, I partenariato pubblici-privati e la fine del dualismo tra diritto pubblico 
e diritto comune in ID. (a cura di) Il partenariato pubblico-privato. Concessioni. Finanza di 
progetto. Società miste. Fondazioni, Napoli, 2009. . Sulla stessa linea sembra attestarsi Gian 
F. Cardei, Le varie forme di partenariato pubblico-privato. il quadro generale, in G.C. 
Feroni (a cura di) Il partenariato pubblico privato, modelli e strumenti. 
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efficienza economica”56. Questa seconda scelta classificatoria ha il 
pregio di non accomunare in un unico contesto tutte le possibili 
declinazioni della collaborazione pubblico-privato ma di scindere il 
P.P.P. di matrice europea e il partenariato come semplice schema 
ricostruttivo. Alla luce di questa impostazione, che coniuga normativa 
europea e nazionale, gli istituti coinvolti nella nozione di partenariato 
sono: -­‐ P.P.P. puramente contrattuale: concessione (di costruzione e 
gestione, di servizi), l’affidamento al contraente generale, il 
project financing, il global service, la locazione finanziaria e le 
sponsorizzazioni. -­‐ P.P.P.I: società mista per lo svolgimento di servizi pubblici (sua 
come oggetto di nuova costituzione sia come obiettivo di 
progressiva realizzazione) e le fondazioni di partecipazione che 
abbiano la stessa finalità. 
Il mercato delle forniture e il contratto di appalto, a rigore, non rientrano 
nell’alveo del partenariato57.  
Questa classificazione è sostanzialmente accolta anche dal Legislatore 
nazionale che all’art.3, comma 15-ter, D.Lgs. n.163/2006 (così come 
modificato dal D.Lgs. n. 152/2008) definisce i contratti di partenariato 
pubblico privato come “contratti aventi per oggetto una o più 
prestazioni quali la progettazione, la costruzione, la gestione o la 
manutenzione di un’opera pubblica o di pubblica utilità, oppure la 
fornitura di un servizio, compreso in ogni caso il finanziamento totale o 
parziale a carico di privati, anche in forme diverse, di tali prestazioni, 
con allocazione dei rischi ai sensi delle prescrizioni e degli indirizzi 
                                                
56 F. Cortese, Tipologie e regime delle forme di collaborazione tra pubblico e privato, in F. 
Mastragostino (a cura di), La collaborazione pubblico-privato e l’ordinamento 
amministrativo, dinamiche e modelli di partenariato in base alle recenti riforme, Torino, 
2011. 
57 Così, M.P. Chiti, voce Partenariato pubblico-privato, in Il Diritto. Enc. giur., vol. X, 
Milano, 2007, 690 e 691. E ancora G.F. Cardei, Le varie forme di partenariato pubblico-
privato. Il quadro generale, in G.C. Feroni (a cura di) Il partenariato pubblico privato, 
modelli e strumenti. 
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comunitari vigenti.”58 In questa prospettiva la disposizione cita, a titolo 
esemplificativo, “la concessione di lavori, la concessione di servizi, la 
locazione finanziaria, il contratto di disponibilità, l’affidamento di 
lavori mediante finanza di progetto, le società miste. Possono rientrare 
altresì tra le operazioni di partenariato pubblico privato l’affidamento 
a contraente generale ove il corrispettivo per la realizzazione 
dell’opera sia in tutto o in parte posticipato e collegato alla 
disponibilità dell’opera per il committente o per utenti terzi”.  
La giurisprudenza amministrativa ha consolidato questo orientamento in 
più occasioni59. 
D’altra parte la concezione del partenariato come schema ricostruttivo è 
strumentale all’inclusione di strumenti rilevanti e diffusi nella prassi, 
come il global service o gli accordi ex art. 11, legge n. 241/1990, non 
propriamente riconducibili nell’ambito della definizione di partenariato 
fornita dall’art.3, comma 15-ter. Occorre sottolineare ancora una volta 
che, nonostante le tensioni a rintracciare profili sostanziali e processuali 
comuni, la disciplina del partenariato (o, meglio, delle varie forme di 
partenariato) rimane variegata, frammentaria e, a tratti, disorganica.  
                                                
58 Per completezza pare opportuno ricordare la definizione della categoria “contratti 
pubblici”, contenuta nell’art. 3 comma 3 del Codice: i contratti pubblici “sono i contratti di 
appalto o di concessione aventi per oggetto l’acquisizione di servizi, o di forniture, ovvero 
l’esecuzione di opere o lavori, posti in essere dalle stazioni appaltanti, dagli enti 
aggiudicatori, dai soggetti aggiudicatori. declina alcune tipologie. Il Codice ha per ambito di 
applicazione oggettiva gli accordi rientranti nella definizione di contratti pubblici (con la 
distinzione tra contratto di concessione e contratto di appalto). Il concetto di contratto 
pubblico non coincide con quello concluso tra un contraente pubblico e uno privato, in 
quanto rientrano nella categoria anche fattispecie che, a rigore privatistico, non sarebbero 
qualificati neanche come contratti. Nel concetti di contratto pubblico rientrano anche gli 
accordi integrativi o sostitutivi del provvedimento (art. 11 L. n. 241/1990) oppure accordi 
aventi per parti solo soggetti pubblici o solo soggetti privati sovvenzionati con denaro 
pubblico. Il concetto di contratto pubblico risulta più vicino a quello di accordo a 
prescindere che esso sfoci o meno in un vero e proprio contratto: il contratto pubblico può 
essere un vero contratto o un accordo che abbia solo alcune dei connotati che, in un ottica 
privatistica, lo renderebbero a tutti gli effetti un contratto. Cfr. F. Ventura e P. Vecli, Ambito 
di applicazione del Codice, in D. Spinelli (a cura di), Contratti pubblici di lavori, servizi e 
forniture, Milano, 2012. 
59 Cons. Stato, Ad. Plen., 3 marzo 2008, n. 1 e ancora Cons. Stato, Sez. V., 15 ottobre 2010, 
n. 7533. 
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1.4.1 La concessione di lavori pubblici 
 
Ai sensi dell’art. 3, comma 3, del Codice, le concessioni di L.l.p.p. sono 
contratti pubblici assimilati in questo gli appalti60; in particolare sono 
definite dall’art. 3 comma 11, del Codice come “contratti a titolo 
oneroso, conclusi in forma scritta, aventi ad oggetto, in conformità al 
presente codice, l'esecuzione, ovvero la progettazione esecutiva e 
l’esecuzione, ovvero la progettazione definitiva, la progettazione 
esecutiva e l’esecuzione di lavori pubblici o di pubblica utilità, e di 
lavori ad essi strutturalmente e direttamente collegati, nonché la loro 
gestione funzionale ed economica, che presentano le stesse 
caratteristiche di un appalto pubblico di lavori, ad eccezione del fatto 
che il corrispettivo dei lavori consiste unicamente nel diritto di gestire 
l’opera o in tale diritto accompagnato da un prezzo, in conformità al 
presente codice”61. 
Lo stesso Codice dedica un intero Capo alla disciplina delle concessioni 
di lavori pubblici ed agli appalti di lavori affidati a terzi dai 
concessionari di lavori pubblici. In particolare, la disciplina delle 
concessioni di lavori pubblici si rinviene nella Parte II, Titolo III, Capo 
II62. 
                                                
60 Autorità per la vigilanza sui Contratti pubblici di lavori, servizi e forniture, 
determinazione 11 marzo 2010, n. 2, p.to. 2. 
61 Il Codice dei contratti pubblici divide i possibili oggetti contrattuali in tre macrocategorie: 
lavori e opere; servizi; forniture. Nel vocabolario comune, le tre macrocategorie sono 
catalogati nella dicitura “approvvigionamenti pubblici” ossia Common Procurement 
Vocabulary (CPV) che non è altro che una cifra numerica. A ciascuna cifra corrisponde un 
denominazione che descrive le forniture, i lavori o i servizi in tutte le lingue comunitarie 
ufficiali. Il CPV è contenuto nel Regolamento CE n. 213/2008. Il lavori sono definiti all’art. 
3 comma 8 del Codice come un insieme che comprende l’attività di demolizione, recupero, 
ristrutturazione, restauro e manutenzione di opere. I servizio sono le attività individuate 
all’Allegato II del Codice (a sua volta scomposto in Allegato II A e Allegato II B con diversi 
regimi di applicabilità del Codice). In concetto di servizio si identifica in qualsiasi attività 
strumentale di cui un’amministrazione necessita per realizzare i fini che l’ordinamento le 
conferisce. Le forniture comprendono tutto ciò che non è lavoro o servizio e porta ad avere 
la disponibilità di prodotti attraverso acquisto, locazione finanziaria o altre forme 
contrattuali. 
62 Sulla disciplina della concessione dei lavori nel Codice, v. S. Martinelli, Le concessioni di 
lavori pubblici, in M. Sanino (a cura di), Commento al Codice dei contratti pubblici relativi 
a lavori, servizi e forniture, Torino, 2008; F.Pascucci, Commento agli artt. 142-151, in M. 
Baldi-R. Tolomei (a cura di), La disciplina dei contratti pubblici, Milano, 2009. 
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Soppressa la figura della concessione di sola esecuzione e distinta la 
figura della concessione di servizi, la concessione di costruzione e 
gestione assume denominazione di “concessione di lavori pubblici”. 
Già dalla definizione dell’istituto, emergono due aspetti fondamentali 
della disciplina che caratterizzano la concessione di lavori 
distinguendola dall’appalto di lavori: -­‐ il diritto di gestire l’opera realizzata come contropartita della 
costruzione effettuata, cui può aggiungersi un prezzo63; -­‐ la presenza del rischio di gestione che comporta il trasferimento 
della responsabilità di gestione dal concedente al 
concessionario, responsabilità che copre anche gli aspetti tecnici 
e finanziari dell’opera64. 
L’art.53, comma 1 afferma che i lavori pubblici devono essere realizzati 
“esclusivamente mediante contratti di appalto o di concessione” (salvo 
lavori eseguiti in economia65 e i contratti di sponsorizzazione66). 
La concessione di lavori pubblici viene delineata come un istituto il cui 
oggetto comprende non solo attività esecutive e gestionali ma anche 
progettuali67, la cui controprestazione consiste esclusivamente nel diritto 
di gestire l’opera realizzata per un periodo non superiore a trent’anni. 
                                                
63 Sui profili attinenti a prezzo e rischio, sia nella concessione che nel project financing, v. 
GL. Liberti, La disciplina del contributo pubblico nelle concessioni, in G.F Cartei-M. Ricci 
(a cura di), Finanza di progetto, temi e prospettive, Napoli, 2010. 
64 Cfr. Comunicazione interpretativa della commissione europea sulle concessioni nel diritto 
comunitario, 12 aprile 2000. 
65 V., art. 125 Codice dell’appalto pubblico, lavori, servizi e forniture in economia: 
l’acquisizione in economia costituisce un sistema di esecuzione dei lavori, di erogazione di 
servizi, di forniture di beni al quale l’amministrazione può ricorrere in casi tassativamente 
previsti, che si caratterizza per la snellezza dei procedimenti al fine di garantire funzionalità 
e efficienza dell’azione amministrativa. 
66 V., Art. 26, Codice dell’appalto Ppubblico, Contratti di sponsorizzazione: accordo con il 
quale un’impresa (sponsor) si obbliga a finanziare una o più attività determinate di un 
soggetto sponsee), al fine di sfruttare a proprio vantaggio l’immagine o il nome di 
quest’ultimo. (Cfr. Cass. Civ., III, 28 marzo 2006, n. 7083, GC MASS, 2006, 3). In tema, 
Mauro Renna, Le sponsorizzazioni, in F. Mastragostino (a cura di), La collaborazione 
pubblico privato e l’ordinamento amministrativo, dinamiche e modelli di partenariato in 
base alle recenti riforme, Torino, 2011. 
67 Sul rapporto tra strumenti di programmazione delle opere pubbliche e sul rapporto con la 
concessione di costruzione e gestione con promotore, v. G. De Marzo Commento all’art. 14, 
in A. Angeletti (a cura di), La riforma dei lavori pubblici, Torino, 2000; G.M Esposito, La 
programmazione e la realizzazione delle grandi opere pubbliche, in E.Picozza (a cura di), 
La finanza di progetto (project financing) con particolare riferimento ai profili pubblicistici, 
Torino, 2005. 
  24 
D’altronde la legge stessa prevede, in disposizioni derogatorie ed 
eccezionali, che il concessionario non eserciti alcuna attività 
progettuale, che possa essere riconosciuto un prezzo e che la 
concessione duri anche più di trent’anni. Per non incorrere in discrasie 
sistematiche, che trasformino le eccezioni in regola, si ritiene che lo 
scostamento dalla disciplina ordinaria debba essere adeguatamente 
motivato, proprio in relazione al rapporto tra caso concreto e interesse 
pubblico68. Ciò è tanto più rilevante quanto da tale scostamento possa 
derivare uno squilibrio contrattuale che favorisca il privato con la 
corresponsione di un prezzo o con l’estensione della durata.  
L’esecuzione di lavori e la gestione delle opere realizzate costituiscono 
l’oggetto del contratto di concessione di lavori pubblici. Ad esse si 
accompagnano normalmente la progettazione definitiva e la 
progettazione esecutiva69. Il favor normativo verso la progettazione a 
cura del concessionario è giustificato dalla circostanza che sarà proprio 
il concessionario a dover non solo realizzare l’opera ma anche gestirla 
per un periodo di tempo tendenzialmente lungo. In questo senso poter 
definire direttamente gli aspetti progettuali dovrebbe comportare una 
maggiore sintonia tra gestore ed opera, sintonia che non sarebbe 
garantita dal semplice completamento o revisione di un progetto 
predisposto da altri soggetti70. 
Naturalmente all’amministrazione concedente è lasciato uno spazio di 
intervento nella fase di progettazione, in virtù di considerazioni tecniche 
o economiche; a maggior ragione quando esistono risorse strumentali 
                                                
68 Così N. Lugaresi, Concessione di lavori pubblici e finanza di progetto, in F. 
Mastragostino (a cura di), La collaborazione pubblico privato e l’ordinamento 
amministrativo, dinamiche e modelli di partenariato in base alle recenti riforme, Torino, 
2011. 
69 L’art. 143 precisa infatti che, qualora la stazione appaltante disponga del progetto 
definitivo ed esecutivo, ovvero del progetto definitivo, l’oggetto della concessione, quanto 
alle prestazioni progettuali, può essere circoscritto al completamento della progettazione, 
ovvero alla revisione della medesima, da parte del concessionario. Pertanto, la parte 
progettuale dell’opera può essere circoscritta al solo completamento della progettazione o 
alla sua revisione, qualora l’amministrazione sia già in possesso di un progetto definitivo. 
70 Il “favor programmatico” verso il concessionario è anche espressione di sussidiarietà 
orizzontale e della specificità del partenariato che lascia ampio margine di intervento alla 
controparte privata. 
  25 
(umane, materiali, immateriali) in ambito pubblico che attendono solo 
di essere utilizzate. 
La controprestazione a favore del concessionario consiste, di regola, 
unicamente nel diritto di gestire funzionalmente l’opera e di sfruttare 
economicamente tutti i lavori realizzati. In linea di principio, dunque, il 
concessionario non è direttamente remunerato dall’ente aggiudicatore, 
fatta salva, in ogni caso, la facoltà della stazione appaltante di prevedere 
anche la corresponsione di un prezzo secondo le modalità e condizioni 
previste dalla legge71.  
La concessione ha di regola durata non superiore a trenta anni. A ben 
vedere, tuttavia, la durata della concessione rappresenta un elemento 
essenziale della remunerazione del concessionario, dovendo consentire 
al medesimo, attraverso i proventi derivanti dal diritto di sfruttare 
l’opera (ad esempio, in forma di pedaggio o di canone) il recupero 
dell’investimento e la remunerazione del capitale investito. La stazione 
appaltante, infatti, al fine di assicurare il perseguimento dell’equilibrio 
economico-finanziario degli investimenti del concessionario, può 
stabilire che la concessione abbia durata superiore a trenta anni72. 
                                                
71 At.143 comma 4 e comma 5. In particolare ricordiamo il comma 4 che contiene le 
condizioni per stabilire un prezzo a) qualora al concessionario venga imposto di praticare 
nei confronti degli utenti prezzi inferiori a quelli corrispondenti alla somma del costo del 
servizio e dell’ordinario utile di impresa; b) qualora sia necessario assicurare al 
concessionario il perseguimento dell’equilibrio economico-finanziario degli investimenti e 
della connessa gestione in relazione alla qualità del servizio da prestare. Il comma 5 prevede 
la possibilità di cedere diritti reali su beni immobili in disponibilità della PA. 
72 Art. 143 comma 8: “La stazione appaltante, al fine di assicurare il perseguimento 
dell’equilibrio economico-finanziario degli investimenti del concessionario, può stabilire 
che la concessione abbia una durata superiore a trenta anni, tenendo conto del rendimento 
della concessione, della percentuale del prezzo di cui ai commi 4 e 5 rispetto all’importo 
totale dei lavori, e dei rischi connessi alle modifiche delle condizioni di mercato. I 
presupposti e le condizioni di base che determinano l’equilibrio economico-finanziario degli 
investimenti e della connessa gestione, da richiamare nelle premesse del contratto, ne 
costituiscono parte integrante. Le variazioni apportate dalla stazione appaltante a detti 
presupposti o condizioni di base, nonché le norme legislative e regolamentari che 
stabiliscano nuovi meccanismi tariffari o nuove condizioni per l’esercizio delle attività 
previste nella concessione, quando determinano una modifica dell’equilibrio del piano, 
comportano la sua necessaria revisione, da attuare mediante rideterminazione delle nuove 
condizioni di equilibrio, anche tramite la proroga del termine di scadenza delle concessioni. 
In mancanza della predetta revisione il concessionario può recedere dal contratto. Nel caso 
in cui le variazioni apportate o le nuove condizioni introdotte risultino più favorevoli delle 
precedenti per il concessionario, la revisione del piano dovrà essere effettuata a favore del 
concedente. Al fine di assicurare il rientro del capitale investito e l’equilibrio economico-
finanziario del Piano Economico Finanziario, per le nuove concessioni di importo superiore 
ad un miliardo di euro, la durata può essere stabilita fino a cinquanta anni.” (comma così 
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Nell’ambito degli affidamenti di concessioni, sono individuate tre 
distinte categorie di opere, a seconda della potenzialità di 
remunerazione derivante dalle medesime, distinguendosi tra: 
a) Opere “calde”: caratterizzate da un’intrinseca capacità di generare 
reddito attraverso ricavi da utenza (es. tipico: la tratta autostradale, i cui 
pedaggi consentano il recupero dell’investimento di costruzione e la 
remunerazione del capitale). È chiaro che il periodo di concessione della 
gestione deve essere uguale o maggiore al tempo presunto di recupero; 
b) Opere “tiepide” o “semifredde”73: remunerate essenzialmente con i 
pagamenti effettuati dall’amministrazione, su base commerciale, al 
concessionario per i servizi che, attraverso la gestione dell’opera 
realizzata, esso rende all’amministrazione medesima (ad es. carceri, 
scuole, ospedali). Questo genere di opere e servizi devono considerarsi 
come un elemento fondamentale dei P.P.P. perché rappresentano una 
possibilità concreta di realizzare progetti altrimenti franati da ostacoli 
oggettivi74. L’intervento pubblico, in tali progetti, si fonda sui benefici 
economici e sociali ottenibili dall’effettiva realizzazione dell’opera o del 
servizio. Quasi sempre è difficile quantificare questi benefici e spetta 
alla sensibilità degli organi politici valutarli sotto i profili della qualità 
della vita, del traffico, dell’inquinamento, della salute ecc75. 
c) Opere “fredde”: costituite dalle opere i cui ricavi da utenza non sono 
sufficienti a remunerare interamente gli investimenti occorrenti alla 
realizzazione delle medesime ed in cui, per consentirne la fattibilità 
finanziaria, è necessario un contributo pubblico. Per tali opere la 
giustificazione dell’intervento pubblico è costituita dai benefici 
economici e sociali legati alla realizzazione dell’opera (ad es. progetti di 
                                                                                                             
sostituito dall’art. 42, comma 4, decreto-legge n. 201/2011 in vigore dal 06/12/2011, poi 
convertito senza modifiche dalla Legge di conversione 214/2011, in vigore dal 28/12/2011). 
73 Il project financing per la realizzazione di opere pubbliche, progetto ANCI-POSTIT con 
la collaborazione di CRESME Ricerche S.p.A; Immo Consulting S.p.A-Gruppo Areal Bank 
AG; Bocconi, 2006 
74 Cfr. M. Libonara, Le società miste pubblico-privato e le operazioni di project financing, 
Ipsoa, 2011. 
75 In tal senso è interessante il documento d’Analisi Costi Benefici del Comune di Pisa in 
ordine alla Realizzazione di un sistema di collegamento (People Mover) tra l’Aeroporto 
Galileo Galilei e la Stazione ferroviaria di Pisa Centrale, parcheggi scambiatori e viabilità 
di connessione, di cui tratteremo nell’ultimo capitolo. 
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riqualificazione di aree urbane degradate; realizzazione di tramvie o 
metropolitane). Pertanto il soggetto pubblico, spesso, deve intervenire 
per l’intero valore degli investimenti ed eventualmente anche per i costi 
di gestione, qualora alla realizzazione è abbinato l’affidamento della 
gestione. 
In considerazione del rendimento della concessione le stazioni 
appaltanti possono stabilirne una diversa durata76, tenendo conto della 
percentuale del prezzo di cui ai commi 4 e 5 rispetto all’importo totale 
dei lavori e dei rischi connessi alle modifiche delle condizioni di 
mercato. La durata della concessione, lo ribadiamo, rappresenta un 
elemento strumentale al raggiungimento di un equilibrio economico-
finanziario dell’intero rapporto contrattuale77. 
L’art. 143, comma 7, dispone, poi, che “l’offerta e il contratto devono 
contenere il piano economico-finanziario78 di copertura degli 
investimenti e della connessa gestione per tutto l’arco temporale 
prescelto e devono riportare la specificazione del valore residuo al 
netto degli ammortamenti annuali, nonché l’eventuale valore residuo 
dell’investimento non ammortizzato al termine della concessione, anche 
prevedendo un corrispettivo per tale valore residuo. Le offerte devono 
dare conto del preliminare coinvolgimento di uno o più istituti 
finanziatori nel progetto79”. 
Tale previsione riconduce la concessione nell’alveo degli strumenti di 
partenariato pubblico-privato80, atteso che il piano economico-
                                                
76 Da tenere presente le considerazioni comunitarie in materia: Libro verde, 30 aprile 2004, 
p.to 46 e risoluzione, 26 ottobre 2006, p.to 29. 
77 Cft. N. Lugaresi, Concessione di lavori pubblici e finanza di progetto, in F. Mastragostino 
(a cura di), La collaborazione pubblico-privato e l’ordinamento amministrativo, dinamiche 
e modelli di partenariato in base alle recenti riforme, Torino, 2011. 
78 Sulla centralità del piano economico-finanziario, v. T.a.r. Veneto, Sez. I, 7aprile 2010, n. 
1295; Consiglio di Stato, Sez. IV, 16 giugno 2008, n. 2979; T.a.r. Lombardia, Milano, Sez. 
I, 28 maggio 2010, n. 1701. 
79 Per il contenuto minimo del contratto e dell’offerta si rimanda rispettivamente agli art. 86 
e 87 del D.P.R. 554/99. 
80 Cfr. Libro Verde relativo ai Partenariati Pubblico-Privati ed al diritto comunitario degli 
appalti pubblici e delle concessioni, presentato dalla Commissione il 30 aprile 2004, e 
successivo Documento di lavoro dello Staff della Commissione: Rapporto sulla 
consultazione pubblica sul Libro verde relativo ai Partenariati Pubblico-Privati ed al 
diritto comunitario degli appalti pubblici e delle concessioni (c.d. Rapporto Mc Creevy), del 
3 maggio 2005. 
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finanziario è documento volto ad attestare che i ricavi siano sufficienti a 
coprire i costi nonché a rimborsare il prestito per la realizzazione dei 
lavori e /o delle opere strumentali alla gestione, per tutta al durata della 
concessione.  
Per quanto attiene alle modalità di affidamento, l’art. 144 del Codice 
prevede che le concessioni siano affidate con procedura aperta o 
ristretta, da aggiudicarsi con il criterio dell’offerta economicamente più 
vantaggiosa. La norma, pertanto, esclude la facoltà di utilizzare la 
procedura negoziata.  
Ai sensi dell’art. 145, il termine per la presentazione della domanda di 
partecipazione non può essere inferiore a cinquantadue giorni dalla data 
di spedizione del bando, salva l’applicazione dell’art. 70, comma 8, del 
Codice (riduzione del termine di sette giorni in caso di redazione e 
trasmissione del bando per via elettronica). 
Quanto ai requisiti di ammissione alla gara, deve aversi riguardo all’art. 
98, “Requisiti del concessionario”, del D.P.R. 554/99. Tale 
disposizione prevede che i soggetti che intendono partecipare alle gare 
per l’affidamento di una concessione di lavori pubblici, se eseguono 
lavori con la propria organizzazione di impresa, devono essere 
qualificati con riferimento ai lavori direttamente eseguiti, ed essere in 
possesso di ulteriori requisiti economico-finanziari e tecnico-
organizzativi81. 
                                                
81 a) fatturato medio relativo alle attività svolte negli ultimi cinque anni antecedenti alla 
pubblicazione del bando non inferiore al 10% dell’investimento previsto per l’intervento; b) 
capitale sociale non inferiore ad un ventesimo dell’investimento previsto per l’intervento; c) 
svolgimento negli ultimi cinque anni di servizi affini a quello previsto dall’intervento per un 
importo medio non inferiore al 5% dell’investimento previsto per l’intervento; d) 
svolgimento negli ultimi cinque anni di almeno un servizio affine a quello previsto 
dall’intervento per un importo medio pari ad almeno il 2% dell’investimento previsto 
dall’intervento. L’art. 98 del D.P.R. 554/99 dispone, altresì, che, in alternativa ai requisiti 
previsti dalle lettere c) e d), il concessionario può incrementare i requisiti previsti dalle 
lettere a) e b) nella misura fissata dal bando di gara, comunque compresa fra il doppio e il 
triplo. Se il concessionario non esegue direttamente i lavori oggetto della concessione, non è 
richiesta la qualificazione per l’esecuzione dei lavori e lo stesso, dunque, deve essere in 
possesso esclusivamente dei requisiti di cui alle lettere a), b), c) e d). Qualora il candidato 
alla concessione sia un raggruppamento temporaneo di imprese o un consorzio, i requisiti di 
cui alle lettere a) e b) devono essere posseduti dalla capogruppo, dalle mandanti o dalle 
consorziate nella misura prevista dall’articolo 95 D.P.R. 554/99. 
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1.4.2 La concessione di servizi pubblici 
 
L’art. 3, comma 12, del Codice dell’appalto pubblico definisce la 
concessione di servizi come “un contratto che presenta le stesse 
caratteristiche di un appalto pubblico di servizi, ad eccezione del fatto 
che il corrispettivo della fornitura di servizi consiste unicamente nel 
diritto di gestire i servizi o in tale diritto accompagnato da un prezzo, in 
conformità all’art. 30”82. L’istituto in esame è caratterizzato 
dall’assunzione da parte dell’operatore dei rischi economici derivanti 
dalla gestione del servizio mentre nell’appalto l’onere del servizio grava 
direttamente sull’amministrazione83. 
D’altronde la concessione di servizi rientra tra i modelli di esercizio 
indiretto di attività e servizi che le pubbliche amministrazioni non 
riescono ad espletare direttamente per carenze organizzative o scelgono 
di non espletare per ragioni di efficienza ed economicità. Non a caso è 
annoverata tra le forme di partenariato contrattuale ricordati, a titolo 
esemplificativo, nel cit. comma 15-ter. Vale ricordare preliminarmente84 
la distinzione dagli appalti pubblici di servizi in cui l’appaltatore presta 
il servizio in favore della P.A., la quale utilizza la prestazione nella 
propria attività (non necessariamente diretta all’erogazione di un 
servizio a vantaggio della collettività). La concessione di servizi 
                                                
82 L’articolo 3, comma 12, riprende letteralmente la definizione di concessione di servizi 
desumibili dalle direttive 2004/18/CE e 2004/17/CE (definizione caratterizzata dal rinvio a 
quella di contratto di appalto e dall’assunzione del rischio di gestione in capo al 
concessionario). In particolare la nozione si riferisce alle “concessioni di servizi” e non alle 
“concessioni di servizio pubblico”; in tal modo, prescindendo dal tipo di servizio, rientrano 
nello schema concessorio tutti i servizi idonei ad essere gestiti economicamente con accollo 
totale o parziale dei costi in capo all’utenza e con conseguente assunzione dei rischi di 
gestione in capo al concessionario. La Corte di Giustizia Europea, sez. II, C-348/10 ha 
statuito che la questione relativa alla qualificazione di un’operazione come concessione di 
servizi o come appalto deve essere valutata alla luce del diritto dell’Unione. In particolare 
l’appalto di servizi comporta un corrispettivo versato direttamente dall’amministrazione 
aggiudicatrice al prestatore di servizi, mentre, nel caso della concessione di servizi il 
corrispettivo della prestazione consiste nel diritto di gestire il servizio (causa C-274/09). 
83 Questo il principio ribadito dal Consiglio di Stato con la sentenza 4 settembre 2012, n. 
4682. Sugli antecedenti storici della concessione di servizi pubblici vedi R. Cavallo Perin, 
La struttura della concessione, Torino, Giappichelli, 1998. 
84 I caratteri della concessione (sia di lavori che di servizi) sono stati in gran parte dedotti da 
un’analisi comparata con l’appalto. Per un’analisi approfondita delle differenze v. Autorità 
per la Vigilanza sui Contratti Pubblici di Lavori, Servizi e Forniture, deliberazione n. 47, 4 
maggio 2011. 
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instaura un rapporto trilaterale tra P.A., concessionario e utenti: il 
concessionario sostituisce la P.A. nell’erogazione di un servizio diretto 
al soddisfacimento dell’interesse collettivo e il costo del servizio grava 
sugli utenti85. Tale rapporto viene instaurato da un provvedimento 
amministrativo attraverso cui la P.A. concedente conferisce al 
concessionario l’esercizio di potestà funzionali allo svolgimento del 
servizio, conservando poteri di controllo e di vigilanza che possono 
arrivare alla revoca della concessione in caso di inadempimento. 
La disciplina legislativa applicabile alla concessione di servizi è assai 
scarna, infatti, diversamente dalla concessione di lavori86, il comma 1 
dell’art. 30 prescrive che non siano applicate le norme del Codice dei 
contratti, salvo quanto previsto dai successivi commi del medesimo 
articolo. 
Il comma 2: “Nella concessione di servizi la controprestazione a favore 
del concessionario consiste unicamente nel diritto di gestire 
funzionalmente e di sfruttare economicamente il servizio”, 
eventualmente accompagnato da un prezzo nell’ipotesi in cui “sia 
necessario assicurare al concessionario il perseguimento dell’equilibrio 
economico-finanziario degli investimenti e della connessa gestione in 
relazione alla qualità del servizio da prestare”. Di conseguenza viene 
trasferita in capo al concessionario la responsabilità della gestione, ossia 
l’assunzione del rischio, che dipende direttamente dai proventi che il 
concessionario può trarre dalla utilizzazione economica del servizio87. 
Che il diritto di gestione sia accompagnato da un prezzo non modifica la 
natura del contratto di concessione. Infatti l’elemento determinante della 
                                                
85 Cfr. T.a.r Puglia, Bari, Sez. I, 15 gennaio 2009, n. 70; Cons. Stat., Sez. V, 4 agosto 2009, 
n. 4890, 11 agosto 2010, n. 5620, 15 novembre 2010, n. 8040; T.a.r Campania, Napoli, Sez. 
I, 29 aprile 2011, n. 2397. 
86 Ciò fa nascere l’annosa questione della distinzione tra concessione di servizi e 
concessione di lavori;“si ha concessione di lavori allorché l’obiettivo principale della 
concessione sia costituito dalla realizzazione dell’opera e la gestione della stessa rappresenti 
la mera remunerazione della sua realizzazione. Si avrebbe, invece, una concessione di 
servizi nei casi in cui la realizzazione dell’opera sia strumentale allo svolgimento del 
servizio” cfr. F. Mastragostino, Le concessioni di servizi, in M.A. Sandulli, R. De Nictolis, 
R. Garofoli (a cura di), Trattato sui contratti pubblici, Milano, 2008.  
87 Cfr. Cons. Stat., Sez. V, 5 dicembre 2008, n. 6049. Si segnala, da ultimo, N. Vincenzo, Il 
rischio economico negli appalti e nelle concessioni di servizio pubblico, in Corr. merito, 
2010, 6, 681. 
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concessione è la presenza del rischio di gestione, legato all’investimento 
effettuato o ai capitali investiti, soprattutto nel caso in cui l’autorità 
concedente paghi un prezzo88. 
L’articolo 30 al comma 3 prevede che l’affidamento della concessione 
di servizi avvenga non soltanto nel rispetto delle norme relative ai 
contratti pubblici89 e dei principi del Trattato ma anche dei principi 
sanciti dalla giurisprudenza della Corte90.  
Il procedimento per l’individuazione del concessionario di servizi 
consiste in una gara informale alla quale sono invitati almeno cinque 
concorrenti con predeterminazione dei criteri selettivi. Ne risulta un iter 
formalmente meno rigoroso rispetto a quello previsto per la concessione 
di lavori91; naturalmente, come ricordano i commi 4 e 5 del medesimo 
articolo, sono fatte salve le discipline specifiche che prevedono forme 
più ampie di tutela della concorrenza nonché quelle che prevedono 
l’affidamento di servizi a soggetti che sono a loro volta amministrazioni 
aggiudicatici. Il comma 6 dell’articolo 30, riprendendo letteralmente 
l’articolo 3 della direttiva n. 18/2004, stabilisce che “se 
un’amministrazione aggiudicatrice concede ad un soggetto che non è 
un’amministrazione aggiudicatrice diritti speciali o esclusivi di 
esercitare un’attività di servizio pubblico, l’atto di concessione prevede 
                                                
88 Cfr. Comunicazione interpretativa della Commissione sulle concessioni nel diritto 
comunitario, 12 aprile 2000. In tema v. Caranta, I contratti pubblici, Torino, 2004, 112 ss; 
Mattera, Il diritto comunitario e le concessioni di servizi di pubblica utilità: tra 
liberalizzazione e universalità, in Serv. pubbl. e appalti, 2003, 5 ss. 
89 In particolare ai principi di trasparenza, adeguata pubblicità, non discriminazione, parità 
di trattamento, mutuo riconoscimento e proporzionalità. Tali principi impongono alle 
Amministrazioni di “garantire, in favore di ogni potenziale offerente, un adeguato livello di 
pubblicità che consenta l’apertura della concorrenza, nonché il controllo sull’imparzialità 
delle procedure di aggiudicazione (cfr. CGE, Sez. VI, 7 dicembre 2000, in causa C 324/98). 
Nonostante ciò, anche nel campo della concessioni di servizi è consentito il fenomeno 
dell’in house providing (cfr. CGE, Sez. I, 6 aprile 2006, in causa C-410/04). 
90 Il riferimento è, in particolare, ai principi di trasparenza, adeguata pubblicità, non 
discriminazione, parità di trattamento, mutuo riconoscimento e proporzionalità. Tali principi 
impongono alle Amministrazioni aggiudicatrici di “garantire, in favore di ogni potenziale 
offerente, un adeguato livello di pubblicità che consenta l’apertura alla concorrenza, nonché 
il controllo sull’imparzialità delle procedure di aggiudicazione” (cfr. CGE, Sez. VI, 7 
dicembre 2000, in causa C-324/98). In relazione all’applicazione del principio di trasparenza 
nelle procedure di affidamento delle concessioni di servizi, si veda CGE, Grande Sezione, 
13 aprile 2010, in causa C91-08 e il relativo commento di G. Calderoni in Collaborazione 
pubblico-privaro e ordinamento amministrativo, a cura di F. Mastragostino, Torino, 2011. 
91 Sui profili di flessibilità della procedura di affidamento in esame cfr. Consiglio di Stato, 
Sez. V, 13 luglio 2010, n. 4510 con nota si C. Contessa, Le regole applicabili alle 
concessioni di servizi fra peculiarità disciplinari e lacune normative, in Urb, e app., 2010. 
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che, per gli appalti di forniture conclusi con terzi nell’ambito di tale 
attività, detto soggetto rispetti il principio di non discriminazione in 
base alla nazionalità”. 
Ciò significa che la scelta dei candidati deve essere effettuata in base a 
criteri obiettivi e che la procedura deve svolgersi nel rispetto delle 
regole e dei requisiti inizialmente previsti. Qualora tali regole non siano 
state stabilite, la fissazione del principio di parità di trattamento, di cui il 
divieto di discriminazione a motivo della cittadinanza è declinazione, 
esige che la scelta dei candidati avvenga comunque in maniera 
obiettiva92. 
Il comma 7 dell’articolo 30 prevede che alle concessioni di servizi si 
applichino le disposizioni della parte IV del Codice, relativa al 
contenzioso, che prevedono, tra l’altro, la giurisdizione esclusiva del 
Giudice amministrativo per tutte le controversie, comprese quelle 
risarcitorie, relative alle procedure di affidamento di lavori, servizi e 
forniture, ai sensi dell’art. 113, comma 1, lett. e), n.1 del Codice del 
processo amministrativo; ai relativi giudizi si applica il rito abbreviato 
“speciale”93, previsto dal combinato disposto degli articoli 119, comma 
1, lett. a), e 120-125 del medesimo Codice94.  
L’art. 30 comma 7 si chiude con il rinvio, in quanto applicabile, alla 
disciplina contenuta al comma 7 dell’art. 143 relativa alla concessione 
di lavori pubblici che recita: “l’offerta e il contratto devono contenere il 
piano economico-finanziario di copertura degli investimenti e della 
connessa gestione per tutto l'arco temporale prescelto e devono 
prevedere la specificazione del valore residuo al netto degli 
ammortamenti annuali, nonché l’eventuale valore residuo 
dell’investimento non ammortizzato al termine della concessione, anche 
prevedendo un corrispettivo per tale valore residuo. Le offerte devono 
                                                
92 Cfr.: Comunicazione interpretativa della Commissione sulle concessioni nel diritto 
comunitario, cit. 
93 Rito che si caratterizza per il dimezzamento di tutti i termini processuali eccettuati quelli 
per la notifica del ricorso, del ricorso incidentale e dei motivi aggiunti. 
94 Conclusione a cui è giunta la dottrina in relazione all’applicabilità del rito abbreviato 
speciale alla concessione di servizi; in particolare cfr. R. Chieppa, Il Codice del processo 
amministrativo, Milano, 2010. 
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dare conto del preliminare coinvolgimento di uno o più istituti 
finanziatori nel progetto.”95. 
Tale scelta si pone un linea di continuità con il passato e con quanto 
previsto dall’ormai abrogato art. 33. D.Lgs. n. 80/199896. 
L’articolo 18 della direttiva n. 17/2004, relativa ai settori speciali, 
statuisce che le norme in essa contenute non si applicano alle 
concessioni di lavori e di servizi rilasciate dagli enti aggiudicatori che 
esercitano una o più attività nei settori speciali, quando la concessione 
ha per oggetto l’esercizio di dette attività. 
L’articolo 216 del Codice, invece, prevede che “alle concessioni di 
lavori e di servizi rilasciate da enti aggiudicatori che esercitano una o 
più attività di cui agli articoli da 208 a 21397, quando la concessione ha 
per oggetto l’esercizio di dette attività, si applica l’articolo 30”. 
Il Legislatore, per coerenza rispetto alla scelta effettuata con riferimento 
alla concessione di servizi nei settori classici, richiama l’applicazione 
della disciplina prevista dall’articolo 30 anche per le concessioni di 
lavori e servizi nei settori speciali. Successivamente il D.Lgs. 26 
gennaio 2007, n. 6, recante disposizioni correttive ed integrative del 
Codice98, all’articolo 2, comma 1, lettera m) ha aggiunto, all’articolo 
216 in esame, dopo il comma 1, il seguente comma 1-bis: “Il 
concessionario che non sia uno degli enti aggiudicatori che esercitano 
una o più attività di cui agli articoli da 208 a 213, scelto senza il 
ricorso ad una procedura di gara aperta o ristretta, è tenuto ad 
applicare le stesse disposizioni alle quali sono assoggettati i predetti 
enti”. La norma disciplina gli appalti del concessionario che non sia uno 
                                                
95 Comma modificato dal D.Lgs. 113 del 31/07/2007 in vigore dal 01/08/2007, e 
successivamente così modificato dalla Legge di conversione del DL 1/2012, Legge 24 
marzo 2012 n. 27, in vigore dal 25/03/2012. 
96 Abrogato dalla pronuncia n. 204/2004 della Corte Costituzionale. 
97 Si tratta dei settori: gas, energia termica ed elettricità (art. 208); acqua (art. 209); servizi di 
trasporto (art. 210);servizi postali (art. 211); prospezione ed estrazione di petrolio, gas, 
carbone ed altri combustibili solidi (art. 212); porti ed aeroporti (art. 213). 
98 D.Lgs. 26 gennaio 2007, n. 6, relativo a Disposizioni correttive ed integrative del D.Lgs. 
12 aprile 2006, n. 163, recante il codice dei contratti pubblici relativi a lavori, servizi e 
forniture in attuazione delle direttive 2004/17/CE e 2004/18/CE, a norma dell’articolo 25, 
comma 3 , della L. 18 aprile 2005, n. 62 (Legge comunitaria 2004), pubblicato in GURI 31 
gennaio 2007, n. 25. 
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degli enti aggiudicatori operanti nei settori speciali, obbligandolo a 
seguire, per gli appalti da aggiudicare a valle, le norme dei suddetti enti 
aggiudicatori che svolgono attività nei settori speciali qualora sia stato 
scelto senza il ricorso ad una procedura di gara.  
Esistono poi casi in cui l’applicazione della disciplina contenuta 
nell’articolo 30 può essere esclusa: 
- Concessione che giunge a scadenza: il suo rinnovo è assimilabile a una 
nuova concessione e soggiace alla suddetta disciplina.  
- Concessionario che abbia la natura giuridica di società mista. In tale 
situazione l’articolo in commento va raccordato con l’art. 1, comma 2 
del Codice, sulle procedure di evidenza pubblica per la scelta del socio 
nelle società miste. Tale comma prevede che “nei casi in cui le norme 
vigenti consentono la costituzione di società miste per la realizzazione 
e/o gestione di un’opera pubblica o di un servizio, la scelta del socio 
privato avviene con procedure di evidenza pubblica che rispettano i 
principi del trattato a tutela della concorrenza”99. Il privato è partner 
dell’amministrazione affidataria che, sebbene debba sceglierlo 
attraverso una procedura selettiva, non è poi tenuta ad espletare gare 
ulteriori per l’affidamento del servizio che può concedere direttamente 
alla società100.  
- Concessionario e concedente uniti da una forma di delega 
interorganica che non esula dalla sfera amministrativa 
dell’amministrazione aggiudicatrice. In tale situazione le pur limitate 
regole sull’affidamento delle concessioni di servizi previste dall’articolo 
30, comma 3, del Codice non trovano applicazione. Viene ad incidere 
così, anche sulle concessioni di servizi, la nozione del c.d. in house 
providing101, per il quale la scelta dell’affidatario del servizio non deve 
                                                
99 Come si legge nella relazione all’articolo 1 del Codice, la norma intende risolvere la 
questione delle procedure di evidenza pubblica occorrenti per la scelta del socio privato in 
caso di costituzione di società finalizzate alla realizzazione di un’opera pubblica, ovvero alla 
realizzazione di un’opera pubblica e alla gestione della medesima, ovvero alla gestione di un 
servizio. 
100 Per la defizinione delle condizioni di legittimo affidamento diretto di servizio pubblico a 
società cfr. Cons. Stat., II, 18 aprile 2007, n. 456 e Adunanza Plenaria n. 1, 3 marzo 2008. 
101 Per in house providing si intende quel modello di organizzazione e gestione dei pubblici 
servizi (erogazione di servizi, forniture, lavori) che la P.A. adotta attraverso propri 
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essere assoggettata ad alcun principio di concorrenza. L’in house 
providing, diversamente da appalto e concessione (e in generale dal 
P.P.P.), non costituisce una forma di esternalizzazione (c.d. outsourcing 
o contracting out) del servizio ma un potere di auto-organizzazione 
della P.A. attraverso cui essa si rivolge ad operatori economici che, 
sebbene dotati di autonoma personalità giuridica, sono da essa 
totalmente partecipati e sottoposti a controlli che li rendono, de facto, 
equiparabili a strutture interne della stessa P.A.  
La differenza tra società in house e società mista a partecipazione 
pubblica maggioritaria consiste nel fatto che, mentre la prima agisce 
come un vero e proprio organo dell’amministrazione, la società mista 
presuppone la creazione di un modello nuovo, nel quale confluiscono 
sia interessi pubblici che interessi privati102. In assenza di precisi 
riferimenti normativi è la giurisprudenza, soprattutto comunitaria, a 
delineare in termini più concreti e specifici l’ambito della deroga alla 
disciplina dell’evidenza pubblica comunitaria103. Sul fronte nazionale si 
è riscontrata una certa difficoltà a pervenire ad indirizzi unitari e 
condivisi. In linea generale non si dubita che ricorrano i presupposti 
dell’affidamento in house nei confronti di enti strumentali 
dell’amministrazione pubblica, non dotati di personalità giuridica 
propria. Non pacifica è ritenuta, invece, la ricorrenza nel caso in cui il 
rapporto sorga con soggetto di natura societaria, ancorché al suo interno 
si riscontri una partecipazione pubblica104. 
                                                                                                             
organismi, cioè senza ricorrere al libero mercato. La nozione era già stata introdotta, seppur 
con carattere residuale ed eccezionale, in materia di servizi pubblici locali, dall’articolo 14 
del D.L. 269 del 2003, convertito nella legge n. 326 del 2003 (in particolare v. art. 113, 
comma 5, lett. c). 
102 Cfr. Cons. St., VI, 16 marzo 2009, n. 1555. 
103 Corte giust. sent. Teckal 18.11.1999 C-107/98; Corte giust. sent. Standt Halle 11/01/2005 
C-26/03; Corte giust. sent. Parking Brixen GmbH 13/10/2005 C-458/2003; Corte giust. 10 
settembre 2009, C-573/07. 
104 Cons. St. V ord. 22/04/2004, n. 2316; Cons. St. V 30/06/2003 n. 3864 e 18/09/2003 n. 
5316; Cons. St. V 06/05/2002 n. 2418 e 30/04/2002 n. 2297, 2298 e 2300; Cons. St. V 
19/02/1998 n. 192; Cass. civ. Sez. unite 06/05/1995 n. 4991. Si segnala la sentenza Cons. St. 
V 22/12/2005 n. 7345, che si pone in parziale controtendenza rispetto agli orientamenti, 
sempre più rigorosi, della giurisprudenza comunitaria e nazionale sul tema, secondo cui “il 
problema della sussistenza del “controllo analogo”, sulla base della giurisprudenza 
comunitaria, si risolve in senso affermativo se la mano pubblica possiede la totalità del 
pacchetto azionario della società affidataria. E tale presupposto va riconosciuto nel caso in 
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1.4.3 Il global service 
 
Istituto di derivazione anglosassone, il global service o global 
manteinence service105 è un contratto misto, come tale disciplinato 
dall’art.14 e 15 del Codice dei contratti pubblici, che di norma pone a 
carico del contraente privato prestazioni non omogenee di lavori e 
servizi e, più raramente, anche di forniture. A rigore di norma l’istituto 
non rientra tra le forme di partenariato espressamente individuate 
dall’art. 3, comma 15-ter, del Codice dei Contratti ma, nonostante il 
difetto del requisito della parziale allocazione del rischio in capo al 
privato106, il global service rappresenta una delle forme più evolute di 
sinergia tra il settore pubblico e quello privato, dato che il partner 
sostituisce l’amministrazione nell’esercizio di tutte le attività connesse 
al patrimonio di quest’ultima107. L’inquadramento sistematico del 
global service è riconducibile alla più ampia questione relativa alla 
qualificazione dei contratti misti, definitivamente risolta con 
l’approvazione del Codice dei Contratti108. Di conseguenza per 
individuare la disciplina applicabile al global service (di lavori o di 
servizi109) occorre avere riguardo all’oggetto principale del contratto, 
nonché al criterio di prevalenza economica110, secondo le modalità 
                                                                                                             
cui il capitale della aggiudicataria è pubblico in percentuale superiore al 99%, mentre la 
quota in possesso del soggetto privato, di entità simbolica, non realizzerebbe comunque un 
illecito vantaggio ad una società concorrente operante nel settore energetico”. Su 
affidamenti in house e c.d. “controllo analogo” si segnalano anche: Cons. St. V 13/07/2006 
n. 4440 e 30/08/2006 n. 5072. 
105 Così espressamente, T.a.r Puglia, Bari, 23 ottobre 2003, n. 3936. 
106 Ricordiamo infatti che il contratto in parola rientra nel novero dei contratti pubblici 
d’appalto che sono caratterizzati dalla concentrazione dei rischi in capo alla stazione 
appaltante. 
107 “Il global service è ormai una realtà che consente di avere un unico interlocutore 
responsabile delle varie prestazioni, con conseguente razionalizzazione e riduzione dei costi 
e, quindi, con migliore soddisfacimento dell’interesse pubblico” (cfr. T.a.r Lazio, Roma, 
Sez. II, 13 febbraio 2001, n. 1086, cit.). 
108 Per un inquadramento della evoluzione normativa e giurisprudenziale della vicenda si 
rinvia a M. Dugato, I contratti misti come contratti atipici. 
109 Il global service può essere considerato contratto implicante prestazioni di servizi solo se 
ha ad oggetto attività meramente manutentive e non marginali con secondari valori aggiunti 
rispetto all’opera; viceversa si tratterebbe di lavori, perché l’interesse del committente è 
essenzialmente rivolto al mantenimento in efficienza del relativo patrimonio immobiliare 
attraverso attività manutentive. (AVCP deliberazione n. 341/2002)  
110 “Il contratto di global service è assimilabile ad un appalto in virtù delle prestazioni di 
risultato che lo contraddistinguono; ci si troverà in presenza di un appalto di lavori o servizi 
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indicate dall’art. 14 del Codice dei contratti. La disciplina che regola la 
fase di esecuzione del global service è determinata dalla sua 
qualificazione in termini di appalto di servizi ovvero di lavori. 
La dottrina amministrativa ha osservato che “il global service è 
caratterizzato da un contenuto complesso, dall’unicità della causa e da 
schemi contrattuali variamente combinati e di per sé tipici e nominati 
così che l’atipicità del contratto discende dall’atipica combinazione di 
contratti individualmente tipici”111.  
Ne risulta un contratto misto in cui sono funzionalmente integrate 
prestazioni anche eterogenee ma riferite ad un medesimo bene: un 
legame talmente intenso da rendere il risultato complessivo (e quindi 
l’oggetto del contratto) qualitativamente e quantitativamente distinto 
dalla semplice sommatoria delle singole componenti112. Su queste basi 
la P.A. committente può quindi accorpare prestazioni omogenee o 
eterogenee all’interno di un unico contratto oggetto della medesima 
procedura di affidamento113. Naturalmente l’accorpamento delle 
prestazioni, che rappresenta il fulcro del contratto in esame, deve essere 
adeguatamente motivato e rispondere ad un preciso interesse della 
stazione appaltante114. 
Date le sue caratteristiche, l’istituto può qualificarsi come una 
                                                                                                             
a seconda delle prevalenza economica delle prestazioni dell’una o dell’altra specie” così 
Cons. Stato, Sez VI, 6 luglio 2006, n. 4292) 
111 Cfr. M. Dugato, I contratti misti come contratti atipici tra attività e organizzazione 
amministrativa. Dal global service all’in house providing, in F. Mastragostino Tipicità e 
atipicità dei contratti pubblici, Bologna, 2007. 
112 Cnf. Cass. Sez II, 21 dicembre 1999, n. 14372, in Giust. civ. Mass. 1999, 2595. 
113 In merito alla concentrazione di prestazioni omogenee all’interno di un unico contratto, 
la giurisprudenza ha rilevato che rientra nel merito amministrativo la decisione di 
“accorpare lavori tra loro autonomamente eseguibili, che rappresentino però diversi aspetti 
di un unico momento, per assicurare un sensibile risparmio economico…nonché una 
maggiore snellezza dei rapporti tra un unico imprenditore ed un’unica direzione dei lavori.” 
(T.a.r Campania, 2 febbraio 1998, n. 383). In merito alla concentrazione di attività 
disomogenee è stato rilevato che “sia la normativa comunitaria che quella nazionale 
disciplinano l’ipotesi dei contratti misti di lavori e servizi e di forniture e servizi: pertanto 
sono consentiti contratti…aventi ad oggetto una pluralità di servizi tra loro eterogenei” 
(T.a.r Lazio, Sez. II-bis, 13 febbraio 2011, n. 1086). 
114 “Si deve sottolineare come la discrezionalità di tali scelte (il ricorso al global service 
n.d.r) non può considerarsi assolutamente sottratta al sindacato del Giudice amministrativo” 
(cfr. T.a.r Puglia, Bari, Sez. I, 19 febbraio 2007, n. 475). Le predette determinazioni in 
materia non devono essere illogiche, arbitrarie o inutili e devono essere rispettose del 
principio di proporzionalità, il quale esige che ogni provvedimento adottato sia necessario 
ed adeguato rispetto agli scopo perseguiti. 
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prestazione o insieme di prestazioni da assicurare, con assunzione delle 
relative responsabilità, in relazione al mancato raggiungimento del 
risultato pattuito115.  
Lo spirito e le finalità richiamano una peculiare forma di rischio che può 
caratterizzare i rapporti di partenariato: il c.d. rischio di disponibilità 
legato alla performance dei servizi che il partner privato deve rendere 
nell’ambito del rapporto contrattuale116. Ecco che eventuali carenze di 
“disponibilità” del bene o delle prestazioni rispetto a quanto pattuito 
costituiranno altrettanti inadempimenti, suscettibili di essere fatti valere 
nelle forme e nelle modalità previste nel contratto in quanto violazioni 
dell’ obbligo di risultato. Ne deriva un minuzioso regime di 
responsabilità dell’appaltatore in ordine alla scelta delle modalità di 
espletamento, con un correlativo obbligo di individuare soluzioni 
operative in grado di realizzare risparmi di spesa e innalzamento del 
livello degli standards prestazionali117. 
La varietà di declinazione oggettiva e prestazionale che caratterizza 
l’istituto ha determinato la scomposizione del global service in più 
modelli118: da tipologie ad ampio oggetto, utilizzate per la 
gestione/manutenzione di interi patrimoni immobiliari, a ipotesi di 
portata più ridotta che riguardano singoli immobili, peculiari 
componenti patrimoniali o beni mobili o mobili registrati.  
                                                
115 Così, testualmente, cfr. S. Carta, Gli appalti misti di lavori, servizi e forniture, anche con 
riferimento alla figura del global service in Riv. trim. app., 2004, 3, 535. “Il contratto di 
global service è assimilabile a quello di appalto in virtù delle prestazioni di risultato che lo 
contraddistinguono” così Cons. Stat., Sez. VI, 6 luglio 2006, n. 4292. Una prima definizione 
di global service viene tradizionalmente rinvenuta nella norma UNI 10685 dek 1998: 
“contratto di manutenzione basato su risultati” e in particolare “contratto riferito ad una 
pluralità di servizi sostitutivi delle normali attività di manutenzione con piena responsabilità 
dei risultati da parte dell’assuntore.” 
116 Cfr. Autorità per la vigilanza sui contratti pubblici di lavori, forniture e servizi, 11 marzo 
2010, n. 2 Problematiche relative alla disciplina applicabile all’esecuzione del contratto di 
concessione di lavori pubblici, in G.U 6 aprile 2010, n. 79. Il rischio di disponibilità è 
assunto dal privato quando, in caso di scadente/o insufficiente gestione dell’opera, 
l’amministrazione ha il diritto di ridurre i propri pagamenti in base alla previsione 
contrattuale di penali che incidono sul canone corrisposto dalla stessa e si applicano 
automaticamente qualora il servizio erogato non corrisponda agli standard pattuiti. 
117 Proprio sulla base del regime di responsabilità e obblighi del prestatore di global service, 
parte della dottrina riconduce l’istituto al contratto di partenariato e non ad un semplice 
contratto di appalti di servizi, cfr. R. Dipace, Partenariato pubblico privato e contratti 
atipici, Milano, 2006. 
118 Cfr. S. Carta, cit. 
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Le esperienze più significative, nel panorama nazionale, hanno 
riguardato la gestione, in particolare manutentiva, del patrimonio 
immobiliare di Amministrazioni ed Enti pubblici, considerato nella sua 
unitarietà119 o nelle sue svariate componenti (es. patrimonio stradale, 
patrimonio edilizio ecc.).  
Proprio per la rilevanza pratica del global service in tema di 
manutenzione, il regolamento attuativo120 ne ha fornito definizione 
all’art. 3 comma 1 lett. n) secondo cui essa consiste nella “combinazione 
di tutte le azioni tecniche, specialistiche ed amministrative, incluse le 
azioni di supervisione, volte a mantenere o a riportare un’opera o un 
impianto nella condizione di svolgere la funzione prevista dal 
provvedimento di approvazione del progetto”121.  
La corretta adozione dell’istituto in esame, alla luce delle brevi 
considerazioni esposte e al di là della sua concreta esecuzione, dovrebbe 
determinare: -­‐ l’abbandono di una logica emergenziale (gestione diretta di una 
miriade di micro interventi manutentivi emergenti “a guasto” e 
che comporta una serie di contratti di appalto frammentati) per 
una gestione programmata della manutenzione del patrimonio 
immobiliare basata su “strategie preventive” e sull’esecuzione di 
prestazioni periodiche e pianificate122 per un migliore 
perseguimento dell’interesse pubblico123 ; -­‐ il superamento di un modello operativo caratterizzato da 
omogeneità, discontinuità e aperiodicità delle prestazioni a 
favore di un contratto a prestazioni disomogenee, 
prevalentemente continue e periodiche che consenta al partner 
                                                
119 Per un inquadramento normativo e giurisprudenziale del contratto di global service 
manutentivo si rinvia a: F. Marzari, Global service manutentivo: Palazzo Spada conferma 
la natura di appalto di lavori, in Riv. giur. edil., 2005, 3, 896.  
120 Regolamento di esecuzione e attuazione del decreto legislativo 12 aprile 2006, n. 163, 
recante “Codice dei contratti pubblici relativi a lavori, servizi e forniture in attuazione delle 
Direttive 2004/17/CE e 2004/18/CE”. 
121 Detta definizione riproduce quella comparsa nel D.P.R n. 554 del 1999. 
122 Così S. Carta in Gli appalti misti di lavori, servizi e forniture, anche con riferimento alla 
figura del global service, cit. 
123 Cfr. T.a.r Lazio, II-bis, 13 febbraio 2001, n. 1086. 
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privato di ottimizzare la gestione e realizzare economie di scala; -­‐ il passaggio da una contabilizzazione delle prestazioni a misura 
ad una remunerazione a canone (o forfait) con conseguente 
valorizzazione dei profili di pianificazione e organizzazione 
dell’attività124; -­‐ abbandono di controlli e verifiche da parte dell’amministrazione 
sulla regolarità della singola prestazione in favore di forme di 
controllo sistematiche che guardino all’insieme delle attività 
gestite dal partner contrattuale. 
 
 
1.4.4 Le società miste  
 
Si definiscono “miste” quelle società che, in generale, presentano un 
capitale sociale partecipato sia da soggetti pubblici che da soggetti 
privati. L’apporto privato consiste nel conferimento di capitali o altri 
beni e nella partecipazione attiva all’esecuzione dei compiti assegnati 
all’entità a capitale misto e/o nella gestione di tale entità. 
Storicamente il fenomeno delle società a partecipazione pubblica è stato 
determinato da tre cause principali: l’affermarsi, a partire dalla prima 
metà del secolo scorso, dello Stato imprenditore, la privatizzazione 
formale di enti pubblici negli anni ’90 e la esternalizzazione di attività 
svolte da apparati amministrativi125. L’evoluzione del modello, 
caratterizzata da ascese e declini ciclici, è stata condizionata dai 
mutamenti che hanno investito il nostro ordinamento nonché da 
contingenze storiche ed economiche che spesso hanno dato impulso a 
direttrici normative contrapposte. Attualmente, l’economia italiana è 
caratterizzata da una presenza diffusa, di dimensioni particolarmente 
significative anche nel confronto con altre realtà nazionali, di società a 
                                                
124 Le modalità di definizione del prezzo (a priori e a forait) e l’entità dei costi sopportati 
dovrebbero ridursi in ragione della razionalizzazione apportata e delle economie scala 
derivati dalle peculiarità del contratto di global service. 
125 Cfr. M. Clarich, L'organizzazione amministrativa, in Manuale di diritto amministrativo, 
Bologna, 2013.  
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partecipazione pubblica126. Tuttavia, come vedremo, è in corso una 
graduale dismissione di tali partecipazioni. 
La Commissione Europea ha definito tali istituti come “forme di 
cooperazione tra autorità pubbliche e il mondo delle imprese che 
mirano a garantire il finanziamento, la costruzione, il rinnovamento, la 
gestione o la manutenzione di un’infrastruttura o la fornitura di un 
servizio”127. Tale assetto societario risponde all’esigenza delle 
Amministrazioni di ricorrere a capitali e know how privati che 
l’esecuzione di opere o servizi indispensabili alla comunità e, al tempo 
stesso, di rispettare i principi di efficienza, efficacia ed economicità che 
devono sempre sovrintendere all’azione amministrativa. 
La definizione comunitaria ha trovato espresso riconoscimento nell’art. 
3, comma 15-ter del Codice dei contratti pubblici che inserisce le 
società miste tra i “contratti aventi per oggetto una o più prestazioni 
quali la progettazione, la costruzione, la gestione o la manutenzione di 
un’opera pubblica o di utilità pubblica, oppure la fornitura di un 
servizio, compreso in ogni caso il finanziamento totale o parziale a 
carico di privati, anche in forme diverse, di tali prestazioni, con 
allocazione dei rischi ai sensi delle prescrizioni e degli indirizzi 
comunitari vigenti”  
La società mista è stata introdotta nell’abito della gestione dei servizi 
pubblici locali, dall’art. 22 della L. 8 giugno 1990, n. 142 che ha 
imposto alle costituende società l’adozione del modello di società per 
azioni a maggioranza pubblica. Successivamente, l’art. 17 della legge 
15 maggio 1997, n. 127 (c.d. Legge “Bassanini-bis”) ha consentito la 
costituzione di tali società sul modello della società a responsabilità 
limitata. Inoltre, l’art. 17 comma 59 della medesima legge, ha previsto 
                                                
126 Cfr. Dossier del Servizio Studi, Dipartimento bilancio della Camera dei Deputati su Le 
società a partecipazione pubblica, Documentazione e Ricerche n. 237, 27 maggio 2011. 
127 Definizione contenuta nel Libro Verde della Commissione Europea del 30 aprile 2004. 
“Il modello di società mista ipotizzato dalla Commissione pare, dunque, essere quello di una 
concessione che assume la forma della società nella quale il partner privato realizza gli 
incarichi specificati nel bando di gara e il partner pubblico controlla, dall’interno della 
società, il modo in cui gli incarichi stessi vengono realizzati.” Così, in commento 
all’approvazione del Libro Verde, C. Tessarolo, Il partenariato pubblico-privato, la scelta 
del partner privato, in www.dirittodeiservizipubblici.it , 2004. 
  42 
l’istituto delle Società di Trasformazione Urbana (STU)128. 
La giurisprudenza amministrativa riconosceva all’ente locale la 
possibilità di partecipare a società di capitali insieme a partner privati 
sulla base del generale riconoscimento di una capacità negoziale di 
diritto comune. Con la legge 142/90, l’utilizzo dello schema negoziale 
della società mista è stato ammesso, per la medesima ragione, anche al 
di fuori dell’area dei servizi pubblici129. 
Con l’approvazione del Testo Unico delle Leggi sull’ordinamento degli 
Enti Locali130 la disciplina dell’art. 22 della legge 142/90 è stata 
interamente trasfusa nell’art. 113 del medesimo T.U.. Contestualmente 
all’approvazione del T.U.E.L, si è provveduto ad inserire nell’art. 116, 
tra le forme per la gestione dei servizi pubblici locali, le S.p.a con 
partecipazione minoritaria di enti locali131.  
Come accennato, l’istituto è stato più volte oggetto di revisioni 
normative, le più recenti hanno tutte un indirizzo comune: “limitare e 
moralizzare” le società miste132. Le norme sull’affidamento e la gestione 
dei servizi pubblici locali sono un esempio di tale indirizzo: l’art. 23-bis 
del D.L. 112/2008 e ss.mm.ii e il regolamento di attuazione della 
disciplina (D.P.R. 168/2010) abrogavano quelle parti dell’art. 113 del 
T.U.E.L. divenute incompatibili con il nuovo indirizzo normativo. 
                                                
128 Si tratta di società a capitale misto pubblico-privato, costituite su iniziativa di comuni o 
città metropolitane ed aperte alla partecipazione di regioni e provincie, finalizzate a 
realizzare interventi di trasformazione urbana, in attuazione degli strumenti urbanistici 
vigenti, attraverso un’attività di acquisizione preventiva degli immobili interessati 
dall’intervento, alla trasformazione e commercializzazione degli stessi. L’istituto della STU, 
pensato dal Legislatore come strumento ulteriore e distinto da quelli già noti per dare 
soluzioni a problemi giuridici ed economici legati all’attuazione dei piani urbanistici, 
presenta una potenziale attitudine a divenire mezzo per il governo del territorio, favorendo 
una logica di collaborazione stabile tra pubblico e privato. sul tema cfr. Carmen Vitale, La 
collaborazione pubblico-privato per l’attuazione delle prescrizioni urbanistiche. Le società 
di trasformazione urbana, in F. Mastragostino (a cura di), La collaborazione pubblico-
privato e l’ordinamento amministrativo, Torino, 2011. 
129 Art. 32 D.Lgs. 163/2006, scelta confermata in Cons. Stato, sez. VI, n. 4603 del 23 
settembre 2008.  
130 D.Lgs. 267/2000 (c.d. T.U.E.L.), abrogativo della legge 142/90. 
131 La previsione è contenuta all’art. 116 T.U.E.L che prevede la possibilità per gli enti 
locali di costituire società per azioni senza il vincolo della proprietà pubblica maggioritaria 
“per l'esercizio di servizi pubblici e per la realizzazione delle opere necessarie al corretto 
svolgimento del servizio, nonché per la realizzazione di infrastrutture ed altre opere di 
interesse pubblico”, prevedendo procedure di evidenza pubblica per la scelta del socio 
privato. 
132 Cfr. G. Urbano, Le società a partecipazione pubblica tra tutela della concorrenza, 
moralizzazione e amministrativizzazione, in Amministrazione in Cammino, 2012. 
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La disciplina risultante stabiliva quindi che le ordinarie modalità di 
gestione dei servizi pubblici locali di rilevanza economica133 fossero: 
a) L’affidamento a imprenditori o società, “in qualunque forma 
costituite individuati mediante procedure competitive ad 
evidenza pubblica, nel rispetto dei principi del Trattato che 
istituisce la Comunità europea e dei principi generali relativi ai 
contratti pubblici e, in particolare, dei principi di economicità, 
efficacia, imparzialità, trasparenza, adeguata pubblicità, non 
discriminazione, parità di trattamento, mutuo riconoscimento, 
proporzionalità.” 
b) L’affidamento a società a capitale misto pubblico-privato, a 
società a partecipazione mista pubblico-privata, se la selezione 
del socio avviene attraverso procedure competitive a evidenza 
pubblica che hanno ad oggetto, al tempo stesso, la qualità di 
socio e l’attribuzione di specifici compiti operativi connessi alla 
gestione del servizio (c.d. gara a “doppio oggetto”) e al socio è 
attribuita una partecipazione non inferiore al 40% del capitale. 
Al contrario, la possibilità di ricorrere all’affidamento in house 
era consentita a condizioni più strette di quelle richieste dal 
diritto europeo e relegata a deroga eccezionale sulla base di 
determinate caratteristiche del contesto di riferimento, previa 
analisi di mercato e, in caso di servizio di valore economico 
superiore a 200.000 euro annui, previo parere obbligatorio ma 
non vincolante dell’Antitrust. 
Il referendum del 12 e 13 giugno 2011 ha abrogato l’art. 23-bis nonché 
il conseguente regolamento di delegificazione. La Consulta nella 
sentenza di ammissibilità sul quesito referendario134 ha sancito, in 
assenza di una disciplina nazionale, l’immediata applicazione 
nell’ordinamento interno della normativa comunitaria (meno restrittiva 
rispetto a quella oggetto di referendum) sulle regole concorrenziali 
                                                
133 Si definiscono tali i servizi che permettono, nella gestione degli stessi, una copertura tra 
costi e ricavi.  
134 V. sent. n. 24/2011. 
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minime in tema di gara ad evidenza pubblica per l’affidamento della 
gestione di servizi pubblici di rilevanza economica. Sulla scorta della 
normativa comunitaria gli Stati membri mantengono la gestione 
pubblica e non è prevista una soglia minima di partecipazione dei 
privati nelle società miste. Di conseguenza gli enti locali possono 
affidare la gestione dei servizi pubblici locali, mediante: 
- gara ad evidenza pubblica, in base alle normative inerenti gli appalti o 
le concessioni di servizi; 
- società mista, costituita mediante selezione con gara a doppio oggetto 
del socio privato non generalista (quindi operativo) che collabora con il 
soggetto pubblico, in applicazione delle disposizioni inerenti il P.P.P., 
senza vincoli relativi alla percentuale di capitale detenuta dal privato; 
- gestione in house providing nel rispetto dei vincoli posti dal diritto 
europeo e dalla giurisprudenza della Corte di giustizia135. 
Le principali tipologie di società mista possono riassumersi in136: 
- società a capitale misto pubblico privato per l’erogazione di servizi 
pubblici locali di rilevanza economica, nelle quali il socio privato sia 
                                                
135 La sentenza che ha delineato con maggiore precisione gli ambiti dell’istituto giuridico in 
esame è rappresentata dalla c.d. “sentenza Teckal”. La Corte, in tale circostanza, ha stabilito 
che, quando un contratto sia stipulato tra un ente locale ed una persona giuridica distinta, 
l’applicazione delle direttive comunitarie può essere esclusa nel caso in cui l’ente locale 
eserciti sulla persona di cui trattasi un “controllo analogo” a quello esercitato sui propri 
servizi e questa persona giuridica realizzi la parte più importante della propria attività con 
l’ente o gli enti locali che la controllano. In particolare, ad avviso dei giudici europei, per 
“controllo analogo” si intende un rapporto equivalente, ai fini degli effetti pratici, ad una 
relazione di subordinazione gerarchica, e cioè un controllo che determina, da parte 
dell’amministrazione, un assoluto potere di direzione, coordinamento e supervisione 
dell’attività del soggetto partecipato, paragonabile ad una relazione di subordinazione 
gerarchica. Con la successiva “sentenza Stadt Halle” approfondendo ulteriormente i temi 
affrontati dalla “sentenza Teckal”, la Corte ha ristretto il ambito operativo dell’in house, 
mediante la ridefinizione della nozione di “controllo analogo”, qualificabile solo nell’ipotesi 
di società totalitariamente possedute dall’amministrazione, con ciò superando alla radice, 
con riguardo alle società miste, tutta la dibattuta questione in ordine ai poteri che il soggetto 
pubblico deve possedere per ottenere l’affidamento diretto di un servizio o di un appalto. 
Con la più recente sentenza “Parking Brixen GmbH” la nozione di “controllo analogo” è 
ancora più circoscritta, atteso che anche il controllo totalitario da parte del Comune potrebbe 
non essere sufficiente per integrare gli estremi dell’in house, laddove la società controllata 
fruisca di un maggiore margine di autonomia caratterizzato dal fatto che l’oggetto sociale sia 
stato esteso a nuovi importanti settori, il capitale debba essere, a breve termine, 
obbligatoriamente aperto ad altri capitali, l’ambito territoriale di attività sia stato ampliato a 
tutto il Paese ed all’estero, ed il Consiglio di amministrazione possieda amplissimi poteri di 
gestione che possa esercitare autonomamente. 
136 Cfr. C. Ibba, Le società a partecipazione pubblica: tipologia e discipline, in Aa.Vv., Le 
socità pubbliche, Torino, 2011. 
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scelto attraverso l’espletamento di gare con procedure ad evidenza 
pubblica che abbiano dato garanzia di rispetto delle norme interne e 
comunitarie in materia di concorrenza137. 
- società per azioni a capitale misto con partecipazione anche 
minoritaria di enti locali, di cui all’art. 116 del T.U.E.L. e ss.mm.ii. per 
l'esercizio di servizi pubblici locali privi di rilevanza economica e per la 
realizzazione delle opere necessarie al corretto svolgimento del servizio 
nonché per la realizzazione di infrastrutture ed altre opere di interesse 
pubblico. In tali casi, gli enti interessati provvedono alla scelta dei soci 
privati e all’eventuale collocazione dei titoli azionari sul mercato con 
procedure di evidenza pubblica. L’atto costitutivo delle società deve 
prevedere l’obbligo dell’ente pubblico di nominare uno o più 
amministratori e sindaci; 
- società di trasformazione urbana (STU), ex art. 120 del T.U.E.L: 
società per azioni miste di scopo, aventi la finalità di progettare e 
realizzare interventi di trasformazione urbana; si configurano come 
società a capitale misto per la realizzazione di infrastrutture pubbliche e 
la gestione dei relativi servizi (c.d. società di scopo), costituite in base 
alle disposizioni del Codice civile relative alle società di capitali. 
Accanto a questa succinta ricostruzione cronologica della disciplina 
delle società miste, vale la pena soffermarci su aspetti pratici e valutativi 
che meglio riescono a spiegare le finalità sottese ai più recenti interventi 
legislativi.  
Il fenomeno delle società miste è assai diffuso nel nostro Paese tanto 
negli ambiti statali e regionali quanto nell’area degli enti locali138 e, 
                                                
137 Cfr. Cons. Stat., Adunanza Plenaria, n. 1 marzo 2008 che individua le condizioni alle 
quali è subordinata la legittimità dell’affidamento diretto di servizio pubblico di una certa 
società. La giurisprudenza più recente le richiama: a) che esista una norma di legge che 
autorizzi l’amministrazione ad avvalersi di tale strumento; b) che il partner privato sia scelto 
con gara; c) che l’attività della costituenda società sia resa in favore dell’autorità pubblica 
che l’ha costituita; d) che la gara (unica) per la scelta del partner e l’affidamento dei servizi 
definisca esattamente l’oggetto dei servizi medesimi; e) che la selezione dell’offerta 
migliore sia rapportata alla capacità di svolgere le prestazioni oggetto del contratto; f) che il 
rapporto abbia una durata predeterminata. 
138 Il proliferare di queste società è ormai un dato storico assodato, a livello nazionale si è 
spesso proceduto con una privatizzazione formali o solo parzialmente sostanziali mentre a 
livello locale c’è stata una vera e propria corsa alle società di partecipazione pubblica. Le 
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dopo anni di “rodaggio” è innegabile una tendenziale valutazione 
negativa del fenomeno quantomeno a livello pratico139: assistiamo 
infatti, per tramite delle società miste, a incrementi dei costi pubblici, 
alterazione della concorrenza, elusione di controlli o vincoli altrimenti 
applicabili. D’altra parte il Legislatore ha fatto fronte a queste gravi 
criticità attraverso interventi occasionali e contingenti, del tutto privi di 
orientamento sistematico in grado di dare una risposta convincente e 
unitaria. Solo negli ultimi anni si sono registrate tendenze legislative 
incoraggianti, finalizzate ad una progressiva contrazione del fenomeno. 
La prima serie di norme, contenuta nella legge finanziaria 2008 (art.3, 
comma 27 ss., legge 24 dicembre 2007, n.244), al fine di tutelare la 
concorrenza e il mercato, vieta a tutte le amministrazioni pubbliche che 
ne sono destinatarie l’assunzione o il mantenimento della qualità di 
socio, salvo che in società svolgenti attività “strettamente necessarie 
per il perseguimento delle proprie finalità istituzionali” ovvero che 
producano “servizi di interesse generale” o che forniscano “servizi di 
committenza… a livello regionale a supporto di enti senza scopo di 
lucro e di amministrazioni aggiudicatrici”. 
Il Legislatore è intervenuto nuovamente in materia con il c.d. “decreto 
competitività” (art.14, comma 32, D.L. 31 maggio 2010, n. 78, 
convertito con modifiche dalla legge 30 luglio 2010, n.122), ponendo 
limitazioni ancora più severe alla costituzione e al mantenimento delle 
società miste140. Entrambe le serie di prescrizioni (legge finanziaria 
2008 e decreto competitività 2010) pongono a carico dei destinatari 
                                                                                                             
ragioni di questa proliferazione sono legate sia a effettive potenzialità organizzative ed 
economiche dell’istituto, sia, troppo spesso, a ragioni assai meno “nobili” (procurare 
poltrone e gettoni di presenza a politici e clintes).  
139 Per un’analisi delle problematiche finanziarie connesse al sistema delle “partecipate” v. 
A. Massera, Partecipazioni statali e servizi di interesse pubblico, Bologna, 1978. 
140 In sostanza la disciplina, che si ispira a finalità di contenimento dei costi pubblici 
prevede: a) per il comuni con meno di 30.000 abitanti: divieto di costituire nuove società e 
l’impone di dismettere le partecipate già esistenti, salvo si tratti di società costituite “con 
partecipazione paritaria” o “proporzionale al numero di abitanti”, da più comuni la cui 
popolazione complessiva superi i 30.000 abitanti; b) per i comuni con popolazione compresa 
tra 30.000 e 50.000 abitanti: possibilità di “detenere partecipazione di una sola società”, 
dismettendo tutte le altre “fermo restando quanto previsto dall’art. 3, commi 27, 28 e 29” 
della finanziaria 2008: i nuovi divieti non esonerano i comuni entro la soglia di riferimento 
di rispettare i divieti preesistenti. 
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l’obbligo di dismettere le partecipazioni non più consentite entro termini 
precisi (anche se più volte prorogati141).  
L’art. 25 della Legge 24 marzo 2012 n. 27 (di conversione del D.L. 
1/2012 “Disposizioni urgenti per la concorrenza, lo sviluppo delle 
infrastrutture e la competitività”, c.d. “decreto sulle liberalizzazioni”) 
interviene ancora una volta sulla normativa in materia di affidamento e 
gestione dei servizi pubblici locali, collocandosi nel solco delle due 
leggi appena esaminate e colmando il vuoto normativo dovuto all’esito 
del referendum abrogativo del 2011. La nuova disciplina si applica a 
tutti i servizi pubblici locali e prevalgono sulle relative discipline di 
settore con esse incompatibili142.  
L’art. 25 ha un contenuto ampio e complesso di cui ci limiteremo a 
riassumere i passaggi maggiormente significativi.  
Gli enti locali, nel rispetto dei principi di concorrenza, di libertà di 
stabilimento e di libera prestazione dei servizi, verificano la 
realizzabilità di una gestione concorrenziale dei servizi pubblici locali di 
rilevanza economica, c.d. “servizi pubblici locali”, liberalizzando tutte 
le attività economiche compatibilmente con le caratteristiche di 
universalità e accessibilità del servizio143. È anzitutto previsto che, nei 
dodici mesi successivi all’entrata in vigore della legge, gli enti locali 
debbano attuare tale verifica finalizzata ad appurare la realizzabilità di 
                                                
141 Per le partecipazioni vietate dalla finanziaria il termine ultimo per la dismissione è 
individuato nel 31 dicembre 2010, mentre per quelle vietate dal decreto competitività è il 31 
dicembre 2011. 
142 Sono esclusi il servizio idrico integrato, ad eccezione delle norme sulle incompatibilità 
degli amministratori, il servizio di distribuzione di gas naturale, il servizio di distribuzione 
di energia elettrica e la gestione delle farmacie comunali. Con riguardo al trasporto pubblico 
regionale ferroviario sono fatti salvi, fino alla scadenza naturale dei primi sei anni dì 
validità, gli affidamenti e i contratti di servizio già deliberati o sottoscritti in conformità 
all’articolo 5 del regolamento Ce n. 1370/2007 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 
23 ottobre 2007 e in conformità all’articolo 61 della legge 23 luglio 2009, n. 99. 
143 L’attribuzione di diritti di esclusiva è limitata alle ipotesi in cui, in base ad una analisi di 
mercato, la libera iniziativa economica privata non risulti idonea a garantire un servizio 
rispondente ai bisogni della comunità. Nel caso in cui l’ente locale, a seguito della verifica 
di cui sopra, intende procedere all’attribuzione di diritti di esclusiva, il conferimento della 
gestione di servizi pubblici locali avviene in favore di imprenditori o di società in qualunque 
forma costituite individuati mediante procedure competitive ad evidenza pubblica, nel 
rispetto dei principi del “Trattato sul funzionamento dell’Unione europea” e dei principi 
generali relativi ai contratti pubblici e, in particolare, dei principi di economicità, 
imparzialità, trasparenza, adeguata pubblicità, non discriminazione, parità di trattamento, 
mutuo riconoscimento e proporzionalità. 
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una gestione liberalizzata e concorrenziale dei servizi pubblici locali di 
rilevanza economica144. La verifica dovrà culminare nell’adozione di 
una delibera “quadro” che illustri l’istruttoria compiuta ed evidenzi, per 
i settori sottratti alla liberalizzazione, i fallimenti del sistema 
concorrenziale e, viceversa, i benefici per la stabilizzazione, lo sviluppo 
e l’equità all’interno della comunità locale derivanti dal mantenimento 
di un regime di esclusiva del servizio145. Le società a capitale 
interamente pubblico possono partecipare alle procedure competitive ad 
evidenza pubblica, sempre che non vi siano specifici divieti previsti 
dalla legge. Le società miste costituite ai sensi della nuova disciplina 
(c.d. gara a doppio oggetto146 e vincolo quota di capitale) sono escluse 
dai divieti di ottenere servizi ulteriori o in ambiti territoriali diversi dal 
proprio. Gli affidatari diretti, attuali gestori, potranno comunque 
partecipare a tutte le gare indette sul territorio nazionale, nell’ultimo 
anno del loro affidamento, a condizione che la gara per il servizio di cui 
sono gestori sia già stata indetta, ovvero che sia stata adottata dall’ente 
locale la decisione di andare a gara o di affidare il servizio sempre in 
                                                
144 Lo schema di decreto stabilisce che la “verifica di mercato” deve essere effettuata con 
un’apposita relazione istruttoria nella quale si illustra e si evidenzia la ricognizione 
effettuata dall’ente affidante delle gestioni in essere sul proprio territorio di riferimento; tale 
verifica andrà espletata attraverso una procedura di consultazione adeguatamente 
pubblicizzata, finalizzata ad acquisire manifestazioni di interesse degli operatori economici 
a gestire in concorrenza il servizio in questione ovvero sue singole fasi suscettibili di 
autonoma gestione. Qualora, a seguito di tale verifica, risulti non praticabile la 
liberalizzazione del servizio, allora l’ente competente potrà procedere ad attribuire diritti di 
esclusiva nella gestione del servizio in questione. 
145 Per gli enti territoriali con popolazione superiore a 10.000 abitanti, la delibera è adottata 
previo parere obbligatorio dell’Autorità garante della concorrenza e del mercato, che si 
pronuncia entro sessanta giorni, sulla base dell’istruttoria svolta dall’ente di governo locale 
dell’ambito o del bacino o in sua assenza dall’ente locale, in merito all’esistenza di ragioni 
idonee e sufficienti all’attribuzione di diritti di esclusiva e alla correttezza della scelta 
eventuale di procedere all’affidamento simultaneo con gara di una pluralità di servizi 
pubblici locali. L’invio all’Autorità garante della concorrenza e del mercato, per il parere 
obbligatorio è effettuato entro dodici mesi dall’entrata in vigore del decreto e poi 
periodicamente secondo i rispettivi ordinamenti degli enti locali. 
146 Nel caso di procedure aventi ad oggetto, al tempo stesso, la qualità di socio, al quale deve 
essere conferita una partecipazione non inferiore al 40 per cento, e l’attribuzione di specifici 
compiti operativi connessi alla gestione del servizio, il bando di gara o la lettera di invito, 
oltre a quanto sopra indicato, devono assicurare che: a) i criteri di valutazione delle offerte 
basati su qualità e corrispettivo del servizio prevalgano di norma su quelli riferiti al prezzo 
delle quote societarie; b) il socio privato selezionato svolga gli specifici compiti operativi 
connessi alla gestione del servizio per l’intera durata del servizio stesso e che, ove ciò non si 
verifica, si proceda a un nuovo affidamento; c) siano previsti criteri e modalità di 
liquidazione del socio privato alla cessazione della gestione. 
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house ad un soggetto diverso dal gestore attuale. L’organizzazione dello 
svolgimento dei servizi pubblici locali deve essere attuato in ambiti o 
bacini territoriali ottimali e omogenei tali da consentire economie di 
scala e di differenziazione idonee a massimizzare l’efficienza del 
servizio. La dimensione degli ambiti o bacini territoriali ottimali di 
norma deve essere non inferiore almeno a quella del territorio 
provinciale147.  
L’art. 4 del D.L. n. 95/2012 (c.d. spending review) è dedicato alla 
“Riduzione di spese, messa in liquidazione e privatizzazione di società 
pubbliche”. La legge di conversione n. 135/2012 ha aggiunto tra le 
finalità generali l’introduzione di “misure di rafforzamento patrimoniale 
delle imprese del settore bancario”. L’intervento normativo si inserisce 
nel quadro della graduale dismissione del patrimonio partecipato ma 
l’eterogeneità e la generalità delle disposizioni fanno dubitare di una 
reale portata innovativa148. 
Vale la pena, in chiusura, domandarci quale sia il destino delle società 
miste a seguito delle recenti riforme. Il “radicale mutamento 
d’indirizzo” operato dal Legislatore, a seguito del quale “il principio 
ordinatore della materia deve essere quello non già della libertà 
(rectius, della capacità generale dell’ente pubblico ad assumere la 
qualità di socio (…)) bensì quello opposto della preclusione 
all’utilizzazione della forma societaria salve limitate eccezioni 
predeterminate dalla legge”. In definitiva, “in ordine alle 
partecipazioni societarie l’ordinamento rivela di aver mutato approccio 
(rispetto a quello tradizionalmente basato sulla capacità generale di 
                                                
147 Le regioni possono individuare specifici bacini territoriali di dimensione diversa da 
quella provinciale, motivando la scelta in base a criteri di differenziazione territoriale e 
socio-economica e in base a principi di proporzionalità, adeguatezza ed efficienza rispetto 
alle caratteristiche del servizio, anche su proposta dei comuni presentata entro il 31 maggio 
2012 previa lettera di adesione dei sindaci interessati o delibera di un organismo associato e 
già costituito ai sensi dell’articolo 30 del testo unico di cui al decreto legislativo 18 agosto 
2000, n. 267. È fatta salva l’organizzazione di servizi pubblici locali di settore in ambiti o 
bacini territoriali ottimali già prevista in attuazione di specifiche direttive europee nonché ai 
sensi delle discipline di settore vigenti o, infine, delle disposizioni regionali che abbiano già 
avviato la costituzione di ambiti o bacini territoriali di dimensione non inferiore a quella del 
territorio provinciale. 
148 Per una analisi approfondita del D.L. n. 95/2012 v. G. Urbano, op.cit. 
  50 
diritto privato) e di preferire quello fondato sull’idea della capacità 
speciale delle pubbliche amministrazioni in materia societaria, cioè di 
una capacità limitata all’assunzione e/o mantenimento delle sole 
partecipazioni consentite”. Queste considerazioni portano a immaginare 
un vero e proprio “tramonto delle partecipazioni pubbliche” che lascerà 
inevitabilmente maggior spazio ad altre forme di partenariato149. 
 
 
1.4.5 La locazione finanziaria  
 
In ambito civilistico la locazione finanziaria, o leasing finanziario150, è 
un contratto che consente ad un soggetto, in cambio del pagamento di 
un canone periodico, di avere la disponibilità di un bene, mobile o 
immobile, strumentale all’esercizio della propria attività, con la 
possibilità di riscattarlo, una volta che sia scaduto il termine previsto dal 
contratto151. Il leasing si configura come un contratto atipico, di 
                                                
149 Le considerazioni critiche sono tratte da A. Mazzoni, Limiti legali alle partecipazioni 
societarie di enti pubbliche e obblighi correlati di dismissione: misure contingenti o scelta 
di sistema?, in C. Ibba. M.C. Malaguti, A. Mazzoni (a cura di), Le società pubbliche, 
Torino, 2011. 
150 Il leasing finanziario e si distingue dal leasing operativo, che si ha nel caso in cui lo 
stesso produttore, verso corrispettivo, cede in godimento un bene insieme a servizi 
collaterali e ciò per un periodo di tempo inferiore alla vita economica del bene, destinato a 
nuove utilizzazioni. Il leasing operativo è una locazione o una vendita con opzione di 
riscatto. Nel leasing finanziario alla funzione di godimento si affianca quella di 
finanziamento dell'utilizzatore, che indica al concedente quale sia il bene del quale ha 
interesse ad acquisire il godimento; il pagamento dei canoni ha funzione di restituzione del 
finanziamento. Allo scadere del contratto l'utilizzatore avrà le stesse opzioni del leasing 
operativo. In base alla struttura dell’operazione si distinguono il sale and lease back ed il 
leasing adossé. Il primo si configura come una forma di finanziamento di un'azienda che 
consiste in un contratto di vendita di un bene stipulato tra il soggetto che lo possiede e 
l'istituzione finanziaria che contestualmente lo assegna in locazione finanziaria al cedente; il 
cedente pertanto si trasforma da proprietario del bene ad utilizzatore. Come in tutti i 
contratti di leasing, anche nel contratto di lease-back l'utilizzatore ha la possibilità di 
riscattare il bene al termine del contratto di locazione (diritto d'opzione d'acquisto). Nel caso 
di leasing adossé l’utilizzatore è una persona diversa dal fornitore e di conseguenza il bene 
si trova fisicamente presso l’utilizzatore e non presso il fornitore; il bene perciò subisce uno 
spostamento materiale dal fornitore all’utilizzatore. Nel caso di leasing addossé, sussiste a 
fronte del contratto medesimo un contratto di renting (noleggio) oppure un contratto di 
leasing operativo (inclusivo oltre che della parete finanziaria anche della manutenzione e 
delle parti di ricambio), viceversa ciò è totalmente assente nel caso di sale and lease back, in 
quanto il bene non viene fornito e neppure noleggiato ad alcuno, ma è operativo e 
funzionante presso la sede dello stesso firmatario (utilizzatore) del contratto. Per le 
problematiche relative cfr. Cass., Sez. I, 22 aprile 1998, n. 4095; Cass. 3 giugno 1983 n. 
3800. 
151 Il Legislatore aveva offerto una prima definizione del leasing (art. 17 comma 2 della L. 2 
maggio 1976 n. 183) per operazioni di locazione finanziaria: “le operazioni di locazione di 
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derivazione anglosassone, introdotto nell’ordinamento attraverso la 
pratica contrattuale in virtù del principio di autonomia contrattuale di 
cui all’art. 1322 c.c.152.  
In un'operazione di finanziamento tradizionale, la società che finanza 
(banca o società finanziaria) concede un prestito a un soggetto; questi 
acquista per proprio conto il bene, diventandone immediatamente 
proprietario, e restituisce il prestito alla società finanziatrice secondo il 
piano di ammortamento concordato. 
Diversa è la situazione in caso di leasing finanziario dal momento che 
alla scadenza del contratto, una volta pagati tutti i canoni previsti, 
l’utilizzatore ha tre scelte: 
1- può restituire il bene, perché obsoleto o non è più confacente 
alle proprie esigenze; 
2- può diventarne proprietario a tutti gli effetti, acquistandolo 
per un importo predeterminato che tiene conto dei canoni 
già versati; 
3-  può prorogare per un altro periodo la durata del contratto di 
locazione finanziaria, pagando però un canone ridotto 
rispetto al precedente. 
Le fasi canoniche del contratto di locazione finanziaria sono scandite 
secondo la un ordine preciso: 
a) scelta del bene e del fornitore da parte del cliente utilizzatore;  
b) stipula del contratto di leasing finanziario tra la società locatrice e il 
cliente-utilizzatore; 
                                                                                                             
beni mobili ed immobili, acquistati o fatti costruire dal locatore, su scelta ed indicazione del 
conduttore, che ne assume tutti i rischi, e con facoltà di quest’ultimo di divenire proprietario 
dei beni locati al termine della locazione, dietro versamento di un prezzo prestabilito”. Si 
tratta di una definizione strumentale all’applicazione di una particolare disciplina quella 
delle agevolazioni finanziarie agli impianti industriali, ma è stata ritenuta un buon punto di 
partenza per indagare la figura. Cfr. G. De Nova, Nuovi contratti, Torino, 1994. 
152 L’art. 1322 c.c. consente di stipulare contratti che non siano riconducibili ad una 
disciplina particolare (del Codice o delle leggi speciali): “Le parti possono liberamente 
determinare il contenuto del contratto nei limiti imposti dalle leggi e dalle norme 
corporative. Le parti possono anche concludere contratti che non appartengono ai tipi aventi 
una disciplina particolare, purché siano diretti a realizzare interessi meritevoli di tutela 
secondo l’ordinamento giuridico”. In sostanza, le parti possono concludere contratti atipici, 
a patto che il negozio non regolamentato dalla legge sia diretto a realizzare interessi 
meritevoli di tutela in base all’ordinamento.  
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c) acquisto del bene da parte della società locatrice;  
d) consegna del bene al cliente utilizzatore;  
e) utilizzo del bene da parte del cliente, contro il pagamento dei canoni 
periodici;  
f) conclusione del contratto relativamente all’importo predeterminato 
per l’opzione d'acquisto. 
Sulla scia degli incoraggiati risultati conseguiti in ambito privato153, il 
leasing è stato innestato anche nel settore amministrativo con la 
convinzione che un utilizzo virtuoso di questo strumento potesse 
rappresentare una valida opzione per organizzare e finanziare servizi 
pubblici154. D’altra parte la natura di contratto atipico del leasing non 
impediva alla P.A. di potersene avvalere come qualsiasi altro soggetto 
privato, sempre nel rispetto delle procedure e dei vincoli normativi 
propri del settore amministrativo155. Con l’espressione leasing pubblico 
                                                
153 Secondo i dati da Assilea, il 2010 è stato un anno di svolta per il settore del leasing, in 
cui, dopo le pesanti flessioni del 2008 e 2009 ha mostrato i primi segni di vivacità, con una 
crescita dello stipulato rispetto all’anno precedente. Sono state concluse più di 287.000 
nuove operazioni, per un importo complessivo superiore ai 27 miliardi di euro. Ciò 
rappresenta un incremento del 4,8% rispetto l’anno precedente, sia in termini di numero che 
di valore complessivo dello stipulato rispetto il 2009. Assilea, Vademecum del leasing 
pubblico, ottobre 2011. 
154 In tema di avvicinamento del diritto pubblico e del diritto privato nell’adozione di moduli 
commisti cfr. G. Greco, Accordi e contratti della pubblica amministrazione tra suggestioni 
interpretative e necessità di sistema in Dir. amm. n. 3/2002 e Cons. Stat., Stat., Sez. VI, 15 
maggio 2002 n. 2636. 
155 Già l’art. 2 del D.Lgs. 358/1992, come modificato dal D.Lgs. 402/1998, adottato in 
recepimento delle direttive comunitarie in materia di pubbliche forniture, assoggetta 
espressamente le amministrazioni aggiudicatrici, di cui all’art. 1, nella conclusione dei 
contratti a titolo oneroso aventi per oggetto la locazione finanziaria, alle procedure previste 
nella disciplina ivi stabilita, e quindi alle regole di matrice comunitaria improntate alla libera 
e trasparente circolazione dei fattori della produzione. Dalla formulazione normativa si 
evince, pertanto, sia l’ammissibilità della locazione finanziaria pubblica, sia 
l’assoggettabilità della scelta del partner contrattuale della p.a. alla procedura dell’evidenza 
pubblica. La disposizione citata ha trovato applicazione in numerose pronunce della 
giurisprudenza amministrativa che ha sancito l’applicabilità del principio di concorsualità 
stabilito dall’art. 3 della legge generale di contabilità di Stato. In particolare, il T.a.r del 
Lazio, sez. II, con sentenza n. 1394 del 10 luglio 1996, ha stabilito: “…la normativa che 
impone la pubblica gara per la scelta dell’appaltatore deve trovare applicazione ogni qual 
volta fra quest’ultimo e la pubblica amministrazione si instauri un rapporto a prestazioni 
corrispettive, qualunque sia il nomen juris attribuito al rapporto (contratto di appalto, 
vendita di cose future, leasing, concessione di costruzione, concessione di committenza 
etc.). Il principio di concorsualità e di generalità di accesso dei soggetti in possesso dei 
necessari requisiti di idoneità ai procedimenti di scelta del contraente è sancito dall’art. 3, 
secondo comma, del r.d. 18 novembre 1923 n. 2440 con riferimento a tutti i contratti dai 
quali derivi una spesa per lo Stato, che costituisce una vera e propria norma di chiusura del 
sistema di contabilità pubblica, il cui valore precettivo è corroborato dai principi di 
imparzialità e buon andamento di rilievo costituzionale cui deve conformarsi l’azione degli 
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non si fa riferimento ad una ulteriore tipologia contrattuale, ma si indica 
quella fattispecie in cui l’utilizzatore è un ente pubblico e che si connota 
per l’incrocio delle tematiche del contratto di leasing con quelle degli 
appalti.  
Con l’introduzione nel nostro ordinamento giuridico dei commi 907-908 
e 912-914 nella Legge Finanziaria 2007, L. n. 296/2006, il Legislatore 
ha voluto dare rilievo normativo a questo istituto eliminando dal campo 
ogni dubbio circa il suo utilizzo da parte della P.A.  
Successivamente il D.Lgs. 113/2007 ha introdotto i citati commi, con un 
ulteriore ampliamento, nel Codice dei contratti pubblici relativi in 
particolare con il nuovo art. 160 bis, indicato appunto come “Locazione 
finanziaria di opere pubbliche e di pubblica utilità”156. Il D.Lgs. 
152/2008 ha ulteriormente implementato l’art. 160-bis mentre due 
interventi del 2011 hanno, in parte, modificato la disciplina del leasing 
in un’ottica di sviluppo del P.P.P nel rispetto del Patto di stabilità. Il 
leasing finanziario immobiliare può configurarsi, a determinate 
condizioni, come una modalità di realizzazione di infrastrutture 
pubbliche alternativa all’appalto157 o alternativa, nella sua declinazione 
in costruendo, alla concessione di lavori pubblici in caso di costruzione 
e gestione158.  
Il Codice dei contratti pubblici relativi a lavori, servizi e forniture 
contiene quindi alcuni articoli che dettano la disciplina della locazione 
finanziaria nei contratti pubblici. Già con riferimento all’art. 3, in cui la 
                                                                                                             
organi pubblici…”. Accertata l’ammissibilità del ricorso al leasing da parte della P.A., deve 
rilevarsi che la scelta di avvalersi di questa operazione negoziale deve essere adeguatamente 
ed approfonditamente motivata. Tale necessità si evince sia dall’applicazione dei principi 
generali, sia dall’art. 12 comma 1 della legge generale di contabilità che dispone: “i contratti 
con onere continuativo per lo Stato non possono essere stipulati se non per ragioni di 
assoluta convenienza o necessità da indicarsi nel decreto di approvazione del contratto”. 
156 Cfr. A. Botto, Il secondo decreto correttivo (D.lgs 31 luglio 2007, n. 113), con 
particolare riferimento alla finanza di progetto e alla locazione finanziaria, relazione al 
Convegno IGI, Roma, settembre 2007. 
157 Il comma 1 dell’art. 160-bis del Codice precisa che “il contratto di locazione finanziaria 
costituisce appalto pubblico di lavori, salvo che questi ultimi abbiano un carattere 
meramente accessorio rispetto all'oggetto principale del contratto medesimo”. 
158 In particolare, come prevede l’art. 143, comma 9 del Codice, per la realizzazione delle 
“opere destinate alla utilizzazione diretta della pubblica amministrazione, in quanto 
funzionali alla gestione di servizi pubblici” (c.d. “opere fredde”), pur escludendo che, 
qualora ne sussistano i presupposti, il leasing possa essere utilizzato anche per realizzare 
altre tipologie di opere. 
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locazione finanziaria di opere pubbliche o di pubblica utilità è il 
contratto avente ad oggetto la prestazione di servizi finanziari e 
l’esecuzione di lavori (comma 15-bis), la locazione finanziaria rientra a 
pieno titolo tra i contratti di partenariato pubblico privato a cui, peraltro, 
si applicano i contenuti delle decisioni Eurostat relative al trattamento 
contabile dei contratti sottoscritti dalla pubblica amministrazione e 
all’impatto degli stessi sul bilancio e sul debito pubblico. 
L’art. 160-bis, che ha introdotto la possibilità di ricorrere al leasing 
immobiliare per la realizzazione, l’acquisizione e il completamento di 
opere pubbliche, ha messo in condizione le amministrazioni prive di 
risorse economiche un’ulteriore opportunità di realizzazione di opere 
pubbliche159. La norma chiarisce due aspetti importanti:  -­‐ l’ambito di utilizzabilità soggettiva dell’istituto è esteso a tutti i 
committenti tenuti all’applicazione del Codice dei contratti 
pubblici (P.A. in senso stretto, società a capitale pubblico, 
soggetti operanti nei settori speciali); in questo modo viene 
risolta la questione relativa alla nozione di pubblica 
amministrazione rilevante per il leasing immobiliare; -­‐ l’ambito di utilizzabilità oggettiva del leasing è esplicitamente 
esteso sia agli immobili esistenti, sia al “completamento” degli 
immobili stessi agli immobili da realizzare (c.d. leasing 
immobiliare in costruendo160). 
                                                
159 A differenza della concessione di costruzione e gestione e del project financing, il leasing 
immobiliare non è agganciato a valutazioni di sostenibilità economica dei ricavi generati 
dall’opera. L’applicazione dello strumento del leasing risulta indicato nella realizzazione di 
opere finalizzate a erogare servizi di pubblica utilità senza tariffazione sull’utenza o nella 
realizzazione delle c.d. opere fredde. Sul tema Cfr. M. Cerritelli, I vantaggi per le pubbliche 
amministrazioni: valutazione comparativa con altre forme di finanziamento per la 
realizzazione di opere pubbliche o di pubblica utilità, relazione al Seminario Paradigma, Il 
leasing immobiliare pubblico e le novità in materia di finanza di progetto, Roma, ottobre 
2007. 
160 “Il leasing immobiliare in costruendo si colloca all’interno del leasing traslativo e 
rappresenta una forma di finanziamento privato delle opere pubbliche, con la quale u 
soggetto anticipa i fondi necessari e, al termine dell’esecuzione, viene ristorato dall’ente 
utilizzatore tramite la corresponsione di canoni periodici. Concluso il pagamento di questi 
ultimi, la pubblica amministrazione può acquisire l’opera pubblica, già da tempo utilizzata. 
Il termine leasing finanziario traslativo, consolidando ‘acquisto della proprietà in capo 
all’ente pubblico, realizza l’obiettivo di incrementare stabilmente il patrimonio dell’ 
amministrazione. Nel caso di leasing in costruendo peraltro appare vincolata la scelta finale 
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Il terzo comma del medesimo art.160-bis stabilisce che l’offerente “può 
essere anche una associazione temporanea costituita dal soggetto 
finanziatore e dal soggetto realizzatore, responsabili, ciascuno, in 
relazione alla specifica obbligazione assunta, ovvero un contraente 
generale. In caso di fallimento, inadempimento o sopravvenienza di 
qualsiasi causa impeditiva all’adempimento dell’obbligazione da parte 
di uno dei due soggetti costituenti l’associazione temporanea di 
imprese161, l’altro può sostituirlo, con l’assenso del committente, con 
altro soggetto avente medesimi requisiti e caratteristiche”.  
Al comma 4 dell’art. 160-bis del D.Lgs. 163/06 sono stati inoltre 
aggiunti i commi 4-bis, 4-ter e 4-quater162 con cui viene previsto che: 
- “Il soggetto finanziatore, autorizzato ai sensi del decreto legislativo 1° 
settembre 1993, n. 385, e successive modificazioni, deve dimostrare alla 
stazione appaltante che dispone, se del caso avvalendosi delle capacità 
di altri soggetti, anche in associazione temporanea con un soggetto 
realizzatore, dei mezzi necessari ad eseguire l’appalto. Nel caso in cui 
l’offerente sia un contraente generale, di cui all’articolo 162, comma 1, 
lettera g), esso può partecipare anche ad affidamenti relativi alla 
realizzazione, all’acquisizione ed al completamento di opere pubbliche 
o di pubblica utilità non disciplinati dalla parte II, titolo III, capo IV, se 
in possesso dei requisiti determinati dal bando o avvalendosi delle 
capacità di altri soggetti.” (comma 4-bis). 
                                                                                                             
dell’acquisto del bene al prezzo di opzione” (cfr. Tar Lombardia, Brescia, Sez. II, 5 maggio 
2010, n. 1675). 
161 Per associazione temporanea di imprese, o raggruppamento temporaneo di imprese 
(A.T.I. o R.T.I.), si intende una forma giuridica nella quale più imprese si uniscono per 
partecipare insieme alla realizzazione di un progetto specifico. Lo specifico scopo può 
essere la partecipazione a gare d'appalto quando per le quali le singole imprese non 
possiedono, singolarmente, tutte le competenze operative, caratteristiche, categorie o 
classifiche richieste nel bando. L’A.T.I può essere di due tipi: orizzontale o verticale. 
L’A.T.I orizzontale si ha nell’ipostesi di collaborazione fra imprese che esercitano attività 
omogenee, le quali si associano al fine di suddividere i lavori ed ottenere i requisiti necessari 
per partecipare alla gara. L’A.T.I verticale, invece, si ha quando un’impresa assume la 
posizione di capogruppo e riunisce altre imprese mandanti che svolgano le attività 
secondarie, definite come scorporabili, mentre l’attività principale è svolta dalla 
capogruppo. V. art. 37 Codice dei contratti pubblici. 
162 Commi introdotti ad opera del citato D.Lgs. n. 152 del 11/09/2008 in vigore dal 
17/10/2008. 
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- “La stazione appaltante pone a base di gara un progetto di livello 
almeno preliminare. L’aggiudicatario provvede alla predisposizione dei 
successivi livelli progettuali ed all’esecuzione dell’opera.”(comma 4-
ter); 
- “L’opera oggetto del contratto di locazione finanziaria può seguire il 
regime di opera pubblica ai fini urbanistici, edilizi ed espropriativi; 
l’opera può essere realizzata su area nella disponibilità 
dell’aggiudicatario.”(comma 4-quater). L’opera rimane formalmente 
privata finché l’amministrazione non esercita il diritto di opzione ma, in 
quanto destinata a diventare di proprietà pubblica, ad essa si estende il 
regime di opera pubblica a fini urbanistici, espropriativi ed edilizia. Ciò 
consente di localizzare l’opera nelle zone del piano regolatore destinate 
alle opere pubbliche, di seguire a fini edilizi il regime di opera pubblica 
e di acquisire le aree con l’espropriazione per pubblica utilità.  
In un bando riguardante la realizzazione di opere pubbliche tramite il 
contratto di locazione finanziaria, la struttura soggettiva è tripartita163: 
a) l’utilizzatore o lessee (la pubblica amministrazione) che svolge un 
ruolo di committente e di controllo sulla realizzazione dell’opera; 
b) il concedente o lessor (la società di leasing) che partecipa alla gara 
con il costruttore fornitore in qualità di finanziatore; 
c) il costruttore/fornitore, che provvede alla realizzazione/fornitura 
dell’opera ed, eventualmente, alla sua manutenzione. 
Ne deriva che l’operazione complessa, ma scomponibile in due figure 
contrattuali: il contratto di compravendita o di appalto del bene, che 
intercorre tra la società di leasing e l’impresa fornitrice (costruttrice o 
venditrice), e il contratto di leasing, in forza del quale il bene viene 
concesso in godimento all’utilizzatore contro il pagamento di un 
canone, e viene previsto che alla scadenza di detto contratto l’impresa 
utilizzatrice potrà optare per l’acquisto del bene, pagando un 
                                                
163 Cfr. C. Galtieri, Rapporti tra società di leasing, impresa di costruzione ed ente 
appaltante, relazione al Seminario Paradigma, Il leasing immobiliare pubblico e le novità in 
materia di finanza di progetto, Roma, ottobre 2007. 
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corrispettivo che, a seconda delle diverse condizioni dedotte in contratto 
potrà essere meramente simbolico o consistente. 
In ottica di sviluppo della collaborazione pubblico-privato, merita un 
accenno la novità introdotta dal già richiamato “decreto sviluppo”, in 
cui, al fine di incentivare l’investimento di capitali privati nella 
realizzazione di opere pubbliche, si consente il ricorso anche al leasing 
per la realizzazione di opere anche non presenti nella programmazione 
triennale delle pubbliche amministrazioni. Gli operatori potranno 
pertanto presentare alle amministrazioni aggiudicatrici proposte 
(contenenti un progetto preliminare, una bozza di convenzione, il piano 
economico-finanziario asseverato e la specificazione delle 
caratteristiche del servizio e della gestione) relative alla realizzazione di 
opere pubbliche non presenti nella programmazione triennale. 
I principali destinatari dell’istituto sono gli enti locali (dotati di 
autonomia gestionale e finanziaria), i quali riescono, con la locazione 
finanziaria, a comprimere i costi ed i tempi di esecuzione dei loro 
progetti di investimento. 
Il leasing pubblico offre infatti molteplici vantaggi tra i quali: -­‐ l’utilizzazione del bene senza dover anticipare tutta la somma 
necessaria per comprarlo; -­‐ lo snellimento delle procedure burocratiche connesse alle 
decisioni di investimento; -­‐ l’eliminazione dei rischi e degli oneri derivanti dalle perizie 
suppletive e dalle revisioni prezzi in corso d’opera; -­‐ la semplificazione della contabilità ed eliminazione dei residui 
passivi;  -­‐ la tempestività nell’esecuzione di opere pubbliche. 
Pur essendo venuti meno i dubbi relativi alla capacità dell’Ente pubblico 
di avvalersi del leasing164, una parte della dottrina e della giurisprudenza 
                                                
164 Per un’attenta disamina dei profili problematici, ormai risolti, cfr. F. Pellizzer, I contratti 
per la realizzazione di lavori pubblici. Strumenti tipici previsti dall’ordinamento generale e 
legislazione settoriale, in F. Mastragostino (a cura di), Tipicità e atipicità nei contratti 
pubblici, Brossura, 2008. 
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mantiene una certa resistenza all’utilizzo di questo strumento negoziale, 
con riferimento alla compatibilità finanziaria del contratto con le regole 
di contabilità dello Stato e degli enti pubblici165.  
Infatti, i limiti alla creazione di disavanzi eccessivi in una fase di 
congiuntura economica sfavorevole, le politiche finanziarie tendenti alla 
limitazione delle spese, il rispetto dei parametri finanziari fissati dal c.d. 
patto di stabilità, che costituisce parte integrante del Trattato 
dell’Unione Monetaria, rappresentano un ostacolo giuscontabile 
all’utilizzo dell’istituto166.  
Da ultimo appare rilevante accertare la compatibilità della forma 
d’indebitamento mediante leasing finanziario con le norme contenute 
nell’art. 62 della Legge 133/2008, in materia di contenimento dell’uso 
degli strumenti derivati e dell’indebitamento delle regioni e degli enti 
locali. Disposizioni che il Legislatore ha inteso considerare principi 
fondamentali per il coordinamento della finanza pubblica ai sensi degli 
artt. 117, terzo comma, e 119, secondo comma, della Costituzione167. 
                                                
165 Per quanto attiene gli obiettivi del patto di stabilità interno, gli aspetti di criticità del 
leasing finanziario pubblico non afferiscono esclusivamente al divieto stabilito dall’art. 119, 
ultimo comma della Costituzione, che prevede il ricorso all’indebitamento solo per 
finanziarie spese d’investimento, ma anche alle norme descritte dall’art. 30 comma 15 della 
legge n. 289/2002, che sanciscono sia un’ipotesi di responsabilità amministrativo-contabile 
di tipo sanzionatorio, sia la previsione della nullità degli atti e dei contratti che violano o 
eludono il principio sancito dal citato art. 119 della Costituzione. Sui profili sanzionatori 
forieri di responsabilità giuscontabile in tema di indebitamento per spese diverse 
dall’investimento, cfr. Corte dei conti, Sezioni Riunite, n. QM 12/2007 e Corte dei conti, 
Sezione Giurisdizionale Umbria, n. 87/2008. 
166 Cfr. E. Nati, Il leasing Pubblico: problematiche attuali, RGEEE, 2003, fasc. 1-2, 2003; 
M. Nigro, Il ricorso degli enti locali al leasing finanziario. L’impatto sul bilancio, Liuc 
Papers, ottobre 2004; Cfr. M. Cerritelli, I vantaggi per le pubbliche amministrazioni: 
valutazione comparativa con altre forme di finanziamento per la realizzazione di opere 
pubbliche o di pubblica utilità, relazione al Seminario Paradigma, Il leasing immobiliare 
pubblico e le novità in materia di finanza di progetto, Roma, ottobre 2007. 
167 L’art. 62, comma 1, della legge 133/2008 prescrive: “Ai fini della tutela dell’unità 
economica della Repubblica e nel rispetto dei principi di coordinamento della finanza 
pubblica previsti agli articoli 119 e 120 della Costituzione, alle regioni, alle province 
autonome di Trento e Bolzano e agli enti locali è fatto divieto di stipulare fino alla data di 
entrata in vigore del regolamento di cui al comma 2, e comunque per il periodo di un anno 
decorrente dalla data di entrata in vigore del presente decreto, contratti relativi agli strumenti 
finanziari derivati previsti all’articolo 1, comma 3, del testo unico delle disposizioni in 
materia di intermediazione finanziaria, di cui al decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, 
nonché di ricorrere all’indebitamento attraverso con-tratti che non prevedano modalità di 
rimborso mediante rate di ammortamento comprensive di capitale e interessi. La durata dei 
piani di ammortamento non può essere superiore a trent'anni, ivi comprese eventuali 
operazioni di rifinanziamento o rinegoziazione ammesse dalla legge. Per gli enti di cui al 
presente comma, è esclusa la possibilità di emettere titoli obbligazionari o altre passività con 
rimborso del capitale in unica soluzione alla scadenza”.  
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Ciò posto, si ritiene che il contratto di leasing finanziario non sia da 
annoverare nella categoria dei contratti di finanza derivata ai sensi 
dell’art.1, commi secondo e terzo, del D.Lgs. 58/98, il quale fa esplicito 
riferimento a contratti aleatori e strutturati in tema di intermediazione 
finanziaria168.  
Tuttavia, un possibile punto d’interferenza con il divieto stabilito 
dall’art. 62 della legge 133/2008 è ravvisabile laddove l’indebitamento 
derivante dal contratto di leasing finanziario sia congegnato in modo 
tale da dissimulare un contratto di swap169 a copertura dei tassi 
d’interesse applicati ai ratei del canone o uno schema di finanza 
derivata, ovvero ancora, laddove sia prevista una modalità di rimborso, 
mediante rate di ammortamento non comprensive di capitale ed 
interessi, che procrastini il rimborso del capitale nel tempo, esponendo 
l’ente ad oneri finanziari non determinati e pertanto non sostenibili170.  
Sotto altro profilo, alla luce dei principi stabiliti dalla norma, la durata 
del piano di ammortamento dei canoni di leasing non può superare la 
soglia trentennale, ivi comprese le eventuali operazioni di 
rifinanziamento o di rinegoziazione ammesse dalla legge e la somma 
per il riscatto finale del bene non può tradursi in un rimborso del 
capitale in un’unica soluzione alla scadenza. 
                                                
168 Corte dei conti Lombardia, Sez. contr., n. 87/2008. 
169 Lo swap nella sua forma elementare è un accordo che prevede che due contraenti si 
scambino dei flussi finanziari calcolati con un criterio prestabilito a date prefissate. Il primo 
e più semplice tipo di swap è l’interest rate swap, un contratto che contempla lo scambio di 
interessi calcolati su un determinato ammontare prefissato chiamato nozionale. Il più diffuso 
e tradizionale contratto è lo swap fisso contro variabile. Tale accordo prevede che una delle 
due parti ceda all’altra un flusso di interessi calcolati sul nozionale con un tasso fisso in 
cambio del ricevimento degli interessi calcolati secondo un tasso variabile. Questo tipo di 
contratti consente alle imprese di annullare la propria sensibilità alle fluttuazioni dei tassi di 
interesse, anche se introduce il cosiddetto rischio di controparte, cioè il pericolo che l’altra 
parte sia inadempiente. Lo spread è la remunerazione del rischio creditizio della 
controparte. Sui profili di intersezione tra amministrazione e strumenti di finanza derivata v. 
Corte dei conti Lombardia, Sezione contr., delibera n. 596/2007. 
170 “Lo strumento contrattuale del leasing immobiliare non può essere utilizzato per eludere 
vincoli di finanza pubblica che l’Ente è tenuto ad osservare. Ove non sia stato rispettato il 
Patto di stabilità interno, nell’esercizio successivo il Comune o la Provincia non può 
finanziare investimenti ricorrendo all’indebitamento e, viste le caratteristiche del contratto 
come sopra delineate, non può ricorrere al leasing immobiliare in costruendo per addivenire 
alla realizzazione delle opere pubbliche. Analogamente, ove l’Ente, per altre ragioni, non 
possa ricorrere al debito per finanziare gli investimenti, esso non può utilizzare, con finalità 
elusiva, il contratto in questione”. Pronuncia Corte dei Conti, Sez. regionale di controllo per 
il Piemonte, delibera n. 82/2010/SRCPIE/PRSE. 
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1.4.6 L’affidamento a contraente generale 
 
L’affidamento a contraente generale (o general contractor) costituisce 
un istituto peculiare, disciplinato dall’art. 176 del Codice dei contratti 
pubblici, avente ad oggetto una prestazione complessa consistente in 
una pluralità di attività riconducibili tutte alla realizzazione di un’opera 
con qualsiasi mezzo171, ma non anche alla gestione, che può essere 
utilizzato dalle Amministrazioni esclusivamente al fine di eseguire 
lavori riguardanti infrastrutture strategiche e insediamenti produttivi172. 
L’inquadramento sistematico dell’istituto è ancora argomento di 
dibattito ma la tesi  dominante tende ad ricondurlo al genus nei contratti 
di appalto di lavori pubblici, individuando nella realizzazione 
dell’infrastruttura l’elemento caratterizzante del rapporto173.  
L’affidamento a contraente generale rientra tra le forme di P.P.P., così 
come definite dall’art. 3, comma 15-ter, del Codice dei contratti 
pubblici, soltanto quando il corrispettivo per la realizzazione dell’opera 
sia, in tutto o in parte, posticipato e collegato alla messa in disposizione 
dell’opera a favore del committente o degli utenti; diversamente il 
rischio graverebbe in capo all’amministrazione e l’istituto non potrebbe 
                                                
171 Il contratto di esecuzione “con qualsiasi mezzo” era già contemplato dalla direttiva n. 
89/440/CEE ed è stato confermato successivamente dalla direttiva 93/37/CE (direttiva 
quadro sugli appalti pubblici di lavori) che ha individuato tre diverse tipologie di contratto 
di appalto: accanto all’appalto di sola esecuzione e all’appalto di progettazione ed 
esecuzione (c.d. integrato), si pone l’appalto avente ad oggetto l’esecuzione con qualsiasi 
mezzo di un’opera rispondente alle esigenze specifiche dell’amministrazione aggiudicatrice.  
172 “Affinché possa essere consentito l’affidamento della realizzazione delle grandi opere ex 
legge 443/2001 a general contractor (di cui all’art. 16, comma 3, par. I, D.Lgs. n. 190/2002) 
in alternativa alla concessione ex art. 19, comma 2, legge n. 109/1994, è necessario che 
sussistano contemporaneamente le caratteristiche dell’unica logica realizzativa e gestionale 
e dell’estrema complessità tecnico-organizzativa” (cfr. T.a.r Lazio, Roma, Sez. III, 11 marzo 
2004, n. 2375). 
173 In merito alle varie dottrine cfr. F. Cintoli, Profili ricostruttivi del general contractor, in 
www.giustamm.it, 2003, 1; C.E. Gallo, Il contraente generale, in M.A. Sandulli, R. De 
Nictolis, R. Garofoli (a cura di), Trattato sui contratti pubblici, vol. IV, Milano, 2008; F. 
Pellizzer, I contratti per la realizzazione di lavori pubblici. Strumenti tipici previsti 
dall’ordinamento generale e legislazione settoriale, in F. Mastragostino (a cura di), Tipicità 
e atipicità nei contratti pubblici, Brossura, 2008. 
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rientrare tra le forme di P.P.P.174. Anche il general contractor 
rappresenta una prova del favor per il negozio giuridico di diritto 
privato come strumento di azione amministrativa si è manifestato nella 
ricerca di nuovi modelli sul presupposto che le figure tradizionali 
(appalto di servizi, di lavori, la concessione ecc.) siano ormai incapaci 
di soddisfare le complesse esigenze della macchina amministrativa. Il 
fenomeno è riassumibile nel concetto di “esternalizzazione” delle 
attività dei pubblici poteri: l’amministrazione tende a spogliarsi di 
compiti che possono appesantirne le dinamiche operative che 
comportino complicazioni d’azione e aggravi di spesa. In questo 
contesto vale la pena inserire anche il global service e, più in generale, 
l’outsourcing contrattuale pubblico attraverso cui la P.A. affida ad 
un’impresa privata una serie di prestazioni parallele e collegate 
attraverso un unico contratto. Queste soluzioni rappresentano 
espressioni del principio di sussidiarietà verticale che, se ben 
congeniate, possono comportare una maggiore efficienza ed 
economicità dell’azione amministrativa. 
Con l’introduzione del general contractor, prendendo spunto dalle 
costruttive esperienze del mondo anglosassone, il Legislatore ha voluto 
dotare il nostro Paese, per la realizzazione di opere complesse, di 
macrostrutture imprenditoriali che trascendano la figura del mero 
realizzatore. Macrostrutture in grado, cioè, di affrontare e risolvere le 
diverse problematiche di natura commerciale, finanziaria, tecnica o 
amministrativa che opere di tal genere presentano. Le nostre 
amministrazioni, in assenza di tale istituto, erano costrette a spezzettare 
le grandi opere in svariati lotti e sottolotti da affidare ad imprese con 
ridotte capacità tecniche ed economiche, spesso inadeguate al compito. 
Mancava quindi una figura che facesse da connettore e che garantisse 
                                                
174 Tele aspetto differenzia il general contractor dal concessionario di lavori pubblici sotto il 
profilo della responsabilità: il primo assume solo il rischio di realizzazione mentre non grava 
sua di lui il rischio di gestione. Proprio sulla base di questa responsabilità limitata alla sola 
realizzazione dell’opera, parte della dottrina ritiene l’istituto in esame “solo parzialmente 
riconducibile al P.P.P.” (cfr. R. Dipace, Partenariato pubblico-privato e contratti atipici, 
Milano, 2006). Il fatto che il general contractor provveda solo alla costruzione dell’opera e 
non alla gestione è elemento che lo differenzia anche dal project financing. 
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l’uniformità e il coordinamento nelle varie fasi operative. 
La figura del contraente generale è stata introdotta dalla legge 21 
dicembre 2001, n. 443 (c.d. legge obiettivo), che, al fine di snellire e ad 
accelerare i tempi di realizzazione delle opere pubbliche strategiche175, 
ha delegato il Governo la definizione della relativa disciplina.  
Successivamente, il decreto delegato 20 agosto 2002, n. 190 (come 
modificato dal D.Lgs. n. 189/2002) ha delineato il profilo e le modalità 
operative del general contractor, attraverso il disposto di cui all’art. 6 
(modalità di realizzazione delle infrastrutture con affidamento al 
contraente generale), all’art. 9 (affidamento a contraente generale) e 
all’art. 10 (procedura di aggiudicazione al contraente generale), a cui si 
sono aggiunti gli articoli del Capo II-bis, relativo alla qualificazione dei 
contraenti generali (dall’art. 20-bis al 20-undecies) introdotti dal D.Lgs. 
n. 9/2005 istituivo di un sistema di qualificazione dei contraenti generali 
delle opere strategiche, distinto dal sistema di qualificazione delle 
imprese meramente esecutrici di lavori pubblici176. 
L’art. 6 del D.Lgs. n. 190 (ora trasposto nell’art. 173 del Codice dei 
contratti) prevede, per la realizzazione delle infrastrutture strategiche, 
accanto alla concessione di costruzione e gestione, l’affidamento 
unitario a contraente generale.  
La definizione, contenuta nell’art. 162, comma 1, lettera g), del Codice 
dei contratti, individua tale affidamento come il contratto “con il quale 
viene affidata la progettazione e realizzazione con qualsiasi mezzo di 
una infrastruttura rispondente alle esigenze specificate dal soggetto 
aggiudicatore”. 
                                                
175 Rectius: infrastrutture e insediamenti produttivi elencati nel programma di cui all’art. 1 
comma 1, della legge n. 443/2001. 
176 Si ricorda brevemente che fino all’istituzione del contraente generale la legge quadro sui 
lavori pubblici n. 109 del 1994 prevedeva due modalità di realizzazione di opere pubbliche: 
l’appalto e la concessione di costruzione e gestione. In merito all’appalto, la normativa 
previgente era ispirata dal presupposto generale che, nella maggior parte dei lavori, è 
opportuno tenere distinta la fase della progettazione da quella della realizzazione dell'opera. 
Il Legislatore ha quindi provveduto ad introdurre, sulla falsariga del modello già operativo 
in altri Paesi e in linea con il dettato comunitario la figura del general contractor, inteso 
quale realizzatore globale dell’opera, ossia di un soggetto organizzato in modo tale da 
garantire alla pubblica amministrazione committente la realizzazione del lavoro "chiavi in 
mano" occupandosi anche direttamente della progettazione e della gestione della fase 
realizzativa dell’opera. 
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In virtù di tale contratto, il contraente generale risponde nei confronti 
del soggetto aggiudicatore della corretta e tempestiva esecuzione 
dell’opera.  
Gli obblighi principali che incombono sul contraente generale sono 
quelli previsti dall’art. 176, comma 2, del Codice appalti177. 
Dalla lettura di tale norma si evince che l’ideazione e la redazione del 
progetto definitivo178 è un’attività solo eventuale per il general 
contractor: vi è tenuto solo nel caso in cui la gara si sia svolta sulla base 
di tale progetto. Viceversa, uno dei compiti che obbligatoriamente sono 
di competenza del general contractor è costituito dalla redazione del 
progetto esecutivo179.  
                                                
177 Gli obblighi comprendono: a) sviluppo del progetto definitivo e delle attività tecnico-
amministrative occorrenti al soggetto aggiudicatore per pervenire all’approvazione dello 
stesso da parte del CIPE, ove detto progetto non sia stato posto a base di gara; b) 
acquisizione delle aree di sedime; c) progettazione esecutiva; d) esecuzione con qualsiasi 
mezzo dei lavori e loro direzione; e) prefinanziamento, in tutto o in parte, dell’opera da 
realizzare; f) individuazione (ove richiesto) delle modalità gestionali dell’opera e di 
selezione dei soggetti gestori; g) indicazione (al soggetto aggiudicatore) del piano degli 
affidamenti, delle espropriazioni, delle forniture di materiale e di tutti gli altri elementi utili 
a prevenire le infiltrazioni della criminalità, secondo le forme stabilite di concerto con gli 
organi competenti in materia. 
178 Il progetto definitivo rappresenta una delle fasi della progettazione nell’ambito 
dell’architettura e dell’ingegneria civile, ed in particolare è la seconda delle fasi (la prima è 
il progetto preliminare) in cui è comunemente suddiviso un progetto e la sua stesura. Il 
progetto definitivo delinea gli aspetti fondamentali del progetto esecutivo. Il progetto 
definitivo è “redatto sulla base delle indicazioni del progetto preliminare approvato e di 
quanto emerso in sede di eventuale conferenza di servizi, contiene tutti gli elementi 
necessari ai fini dei necessari titoli abilitativi, dell’accertamento di conformità urbanistica o 
di altro atto equivalente”. Esso comprende i seguenti elaborati: relazione generale; relazioni 
tecniche e relazioni specialistiche quali quella geologica, geotecnica, idrogeologica, 
idraulica, archeologica ecc.; rilievi planoaltimetrici e studio dettagliato di inserimento 
urbanistico; elaborati grafici; studio di impatto ambientale ove previsto dalle vigenti 
normative ovvero studio di fattibilità ambientale; calcoli preliminari delle strutture e degli 
impianti; disciplinare descrittivo e prestazionale degli elementi tecnici; censimento e 
progetto di risoluzione delle interferenze; piano particellare di esproprio (solo se per 
realizzare l’intervento è necessario acquisire nuove aree); elenco dei prezzi unitari ed 
eventuali analisi; computo metrico estimativo; aggiornamento del documento contenente le 
prime indicazioni e disposizioni per la stesura dei piani di sicurezza; quadro economico con 
l’indicazione dei costi della sicurezza desunti sulla base del documento di cui al punto 
precedente. V. Artt. 24-25 D.P.R 207/2010. 
179 Il progetto esecutivo rappresenta una delle fasi della progettazione nell’ambito 
dell’architettura e dell’ingegneria civile, ed in particolare è la terza ed ultima delle fasi in cui 
è comunemente suddiviso un progetto e la sua stesura. Esso rappresenta l’ingegnerizzazione 
di tutti gli interventi previsti nelle precedenti fasi di progettazione in ogni particolare, 
rappresentando così la fase tecnicamente più definita dell’intera progettazione. Da esso 
risulta esclusa solo la progettazione del cantiere e delle relative opere provvisorie. Il 
progetto esecutivo è redatto sulla base delle direttive fornite dal progetto definitivo e si 
compone dei seguenti elementi: una relazione generale; le relazioni specialistiche; gli 
elaborati grafici, anche quelli relativi alle strutture, agli impianti ed alle opere di 
risanamento ambientale; i calcoli esecutivi delle strutture e degli impianti; i piani di 
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La redazione degli elaborati progettuali è un’attività che il general 
contractor può svolgere direttamente, ma può anche affidare all’esterno 
senza alcun vincolo procedurale: l’art. 1, comma 2, lettera h), della 
legge n. 443 del 2001, prevede che il contraente generale possa 
liberamente affidare a terzi l’esecuzione delle proprie prestazioni. Una 
libertà nell’esecuzione dei lavori, ma anche, più in generale, 
nell’affidamento di tutte le prestazioni che esso deve svolgere, comprese 
quindi quelle relative alla progettazione. 
Nei successivi commi 6 e 7 dell’art. 176, sono previste tre diverse 
modalità esecutive dell’opera, a seconda che il contraente generale sia 
un soggetto singolo, ovvero sia un'entità composta da più soggetti. 
Nel primo caso il contraente generale può eseguire i lavori affidatigli 
direttamente, nei limiti della qualificazione posseduta a norma del 
D.P.R. 25 gennaio 2000, n. 34 o mediante affidamento a soggetti terzi, i 
quali a loro volta dovranno possedere i requisiti di qualificazione 
prescritti dal D.P.R. n. 34 del 2000180. 
Qualora il contraente generale sia costituito da più soggetti questi potrà 
provvedere all’esecuzione unitaria dei lavori a mezzo di una società di 
progetto, dotata di determinati requisiti181, che subentrerà al contraente 
generale, nel rapporto d'appalto, senza alcuna autorizzazione (salvo le 
verifiche antimafia) e senza che il subentro costituisca cessione di 
contratto. 
                                                                                                             
manutenzione dell’opera nel suo complesso e nelle parti di cui è composto; i piani di 
sicurezza e coordinamento; il computo metrico estimativo definitivo ed il quadro 
economico; il cronoprogramma dei lavori; elenco dei prezzi unitari ed eventuali analisi; il 
quadro dell’incidenza di manodopera per le diverse categorie di cui si compone la 
lavorazione; lo schema di contratto ed un capitolato speciale d'appalto. V. artt. 33-43 D.P.R 
207/2010. 
180 Anche i terzi subaffidatari possono subaffidare i lavori nei limiti ed alle condizioni 
previste per gli appaltatori di lavori pubblici. Si ricorda, al riguardo, che l’affidamento al 
contraente generale, nonché gli affidamenti e subaffidamenti di lavori del contraente 
generale, sono soggetti alle verifiche antimafia, con le modalità previste per i lavori pubblici 
(art. 176, comma 8). 
181 L’art. 176, comma 10, prevede che tale società può essere costituita in forma di società 
consortile, ovvero di una società per azioni o, ancora, di una società a responsabilità 
limitata, e che il capitale minimo sia in ogni caso indicato nel bando di gara. Viene inoltre 
previsto che alla società di progetto possano partecipare, oltre ai soggetti componenti il 
contraente generale, anche istituzioni finanziarie, assicurative e tecnico operative, che però 
dovranno essere preventivamente indicate in sede di gara. 
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Tra i compiti del general contractor assume un ruolo centrale il 
prefinanziamento dell’opera. Esso può essere totale o parziale, secondo 
quanto previsto dalla lettera e) del comma 2 dell’art. 176. In concreto 
“il bando determina la quota di valore dell’opera che deve essere 
realizzata dal contraente generale con anticipazione di risorse proprie 
e i tempi e i modi di pagamento del prezzo” (art. 176, comma 12). 
Qualora il contraente generale non disponga delle risorse necessarie, lo 
stesso comma 12 prevede che “per il finanziamento della predetta 
quota, il contraente generale o la società di progetto possono emettere 
obbligazioni, previa autorizzazione degli organi di vigilanza, anche in 
deroga ai limiti dell’articolo 2412 del codice civile” ossia anche in 
misura superiore al doppio del capitale sociale, della riserva legale e 
delle riserve disponibili risultanti dall’ultimo bilancio approvato. Tali 
obbligazioni, peraltro, godono di una garanzia particolare182.  
Il contraente generale è tenuto a prestare la garanzia globale di 
esecuzione (c.d. performance bond183), ora prevista dall’art. 129, 
comma 3, del Codice appalti, con la possibilità per il garante, “in caso 
di fallimento o inadempienza del contraente generale, di far subentrare 
nel rapporto, altro soggetto idoneo in possesso dei requisiti di 
contraente generale, scelto direttamente dal garante stesso”. 
In relazione alle procedure di aggiudicazione al contraente generale, 
l’art. 177 del Codice appalti prevede, quale unica modalità possibile, la 
licitazione privata184. 
                                                
182 Il loro pagamento è infatti garantito dall’ente committente, anche se nei limiti di quanto 
da esso dovuto al general contractor in base agli stati di avanzamento emessi (durante 
l’esecuzione dei lavori) o al conto finale o al relativo certificato di collaudo (a lavori 
ultimati).  
183 La garanzia globale di è un sistema inteso ad associare alla semplice garanzia 
fideiussoria di buon adempimento (che comporta, per il garante, un onere di pagare le 
previste somme richieste dal committente che si duole per il mancato o inesatto 
adempimento dell’esecutore) una più vasta garanzia di fare, che obbliga il garante a far 
conseguire alla stazione appaltante o al soggetto aggiudicatore non già il recupero degli 
oneri per il mancato o inesatto adempimento, ma l’oggetto stesso della prestazione 
contrattuale. Ne consegue che tale strumento di garanzia, mirando (anche) al conseguimento 
del bene oggetto della prestazione dovuta si configura quale mezzo di adempimento in 
natura. 
184 Sistema di scelta del contraente, inerente all’attività contrattuale della pubblica 
amministrazione, mediante il quale vengono invitate più ditte o persone a partecipare alla 
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Al comma 3 è previsto che i soggetti aggiudicatori possono stabilite ed 
indicare nel bando di gara, in relazione all’importanza e alla complessità 
delle opere da realizzare: “il numero minimo e massimo di concorrenti 
che verranno invitati a presentare offerta”185. L’aggiudicazione dei 
contratti avverrà poi in base al criterio del prezzo più basso ovvero 
dell’offerta economicamente più vantaggiosa, da individuarsi sulla base 
di una pluralità di criteri predeterminati186(art. 177, comma 4). 
L’istituzione di un sistema di qualificazione nuovo e diverso da quello 
degli appaltatori (operata dal decreto legislativo n. 9/2005 che ha 
inserito il capo II-bis nel D.Lgs. n. 190) si é resa necessaria, da un lato 
dalla differente natura delle attività da compiere (il contraente generale 
infatti partecipa in modo essenziale alle attività collaterali alla 
esecuzione), e dall’altro dalle dimensioni (soprattutto economiche) delle 
opere da realizzare187. 
Le norme citate, ora contenute negli artt.186-193 del Codice appalti, 
prevedono l’istituzione di un sistema di qualificazione dei contraenti 
generali a cui possono accedere i seguenti soggetti: -­‐ imprese singole in forma di società commerciali o cooperative; 
                                                                                                             
gara, con l’aggiudicazione a quello che abbia presentato un'offerta più vicina a una cifra 
precedentemente determinata a tenuta segreta. 
185 Si tratta del c.d meccanismo a forcella che non compare nelle normativa per le opere 
ordinarie, ma è previsto a livello comunitario: “nelle procedure ristrette, nelle procedure 
negoziate con pubblicazione di un bando di gara e nel dialogo competitivo, le 
amministrazioni aggiudicatrici possono limitare il numero di candidati idonei che 
inviteranno a presentare un'offerta, a negoziare od a partecipare al dialogo, purché vi sia un 
numero sufficiente di candidati idonei. Le amministrazioni aggiudicatrici indicano nel bando 
di gara i criteri o le norme obiettivi e non discriminatori che intendono applicare, il numero 
minimo di candidati che intendono invitare e, all’occorrenza, il numero massimo. Nelle 
procedure ristrette il numero minimo di candidati è cinque. Nelle procedure negoziate con 
pubblicazione di un bando di gara e nel dialogo competitivo il numero minimo di candidati è 
tre. In ogni caso il numero di candidati invitati deve essere sufficiente ad assicurare 
un'effettiva concorrenza.” Art. 44 comma 3 direttiva 3004/18/CEE. 
186 A mero titolo esemplificativo il comma 4 ricorda: a) il prezzo; b) il valore tecnico ed 
estetico delle varianti; c) il tempo di esecuzione; d) il costo di utilizzazione e di 
manutenzione; e) per le concessioni, il rendimento, la durata della concessione, le modalità 
di gestione, il livello e i criteri di aggiornamento delle tariffe da praticare all’utenza, nonché 
l’eventuale prestazione di beni e servizi a norma dell’articolo 174, comma 2; g) la maggiore 
entità, rispetto a quella prevista dal bando, del prefinanziamento che il candidato é in grado 
di offrire; f) abrogato; h) ulteriori elementi individuati in relazione al carattere specifico 
delle opere da realizzare.  
187 Il sistema di qualificazione degli appaltatori rapporta i requisiti massimi del costruttore 
ad opere di 40 miliardi di lire, mentre al contraente generale (art. 16, comma 3, del D.Lgs. n. 
190/2002) sono riferibili opere superiori a 250 milioni di euro, pari a quasi 500 miliardi di 
vecchie lire. 
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-­‐ consorzi di cooperative di produzione e lavoro; -­‐ consorzi stabili. 
L’art. 187 definisce i requisiti per le iscrizioni nel sistema di 
qualificazione: -­‐ un sistema di qualità aziendale UNI EN ISO 9001/2000188; -­‐ i requisiti di ordine generale di cui al successivo art. 188, cioè 
quelli previsti dal regolamento di cui all’art. 5, e quindi nelle 
more delle sua emanazione, dal D.P.R n. 34/2000; -­‐ i requisiti di ordine speciale di cui al successivo art. 189, ovvero 
adeguata capacità economica e finanziaria; adeguata idoneità 
tecnica ed organizzativa; adeguato organico tecnico e 
dirigenziale. 
L’art. 190 prevede poi le norme di qualificazione per i consorzi stabili e 
per i consorzi di cooperative di produzione e lavoro. 
L’art. 192 prevede, infine, varie norme di carattere procedurale, fra cui 
quella che dispone che le attestazioni di qualificazione siano rilasciate 
dal Ministero delle infrastrutture e dei trasporti (e non, come accade per 
gli esecutori di lavori pubblici, da società private di attestazione). 
L’art. 193 stabilisce un obbligo di comunicazione in capo al contraente 
generale: “tutte le informazioni inerenti i contratti di appalto del 
contraente generale e di subappalto degli appaltatori del contraente 
generale, devono essere comunicate, a cura dello stesso, al soggetto 
aggiudicatore e da questo all’Osservatorio costituito presso l’Autorità, 
nonché alle sezioni regionali dell’Osservatorio, sul cui territorio 
insistono le opere. L’Osservatorio e le sue articolazioni regionali 
                                                
188 La norma UNI EN ISO 9001:2000 dedicata ai sistemi di gestione per la qualità, 
rappresenta la terza edizione della norma internazionale ISO 9001 ed annulla e sostituisce la 
seconda edizione della  
stessa norma nella precedente versione ISO 9001:1994 (Sistemi qualità - Modello per 
l’assicurazione per la qualità nella progettazione, sviluppo, fabbricazione, installazione ed 
assistenza), nonché le norme ISO 9002:1994 (Sistemi qualità - Modello per l’assicurazione 
della qualità nella fabbricazione,installazione ed assistenza) e ISO 9003:1994 (Sistemi 
qualità - Modello per l’assicurazione della qualità nelle prove, controlli e collaudi finali). 
Sul piano dei contenuti la “Vision 2000” riorganizza i 20 capitoli (corrispondenti ad 
altrettanti requisiti da soddisfare) di cui già alla norma versione anno 1994, in 8 capitoli 
rispondenti alle esigenze di chi vuole adottare un sistema di gestione per la qualità.  
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mettono i dati a disposizione degli altri Enti e organismi interessati”. 
L’obiettivo è quello di garantire la trasparenza dei dati informativi in un 




1.4.7 Gli accordi  
 
Gli accordi e le convenzioni rappresentano le fattispecie consensuali più 
diffuse e frequenti che regolano la collaborazione tra amministrazione e 
soggetti privati. Nella prassi amministrativa assumono varie 
denominazioni (protocolli d’intesa, accordo-quadro, dichiarazioni 
d’intenti ecc.) ma hanno un tratto comune nell’assunzione da parte della 
P.A., dell’impegno a tenere comportamenti predeterminati nell’ambito 
delle proprie funzioni a fronte della previsione, in capo al privato, di 
obblighi specifici di tipo economico o sociale189. Data la grande varietà 
di fattispecie in cui possono declinarsi accordi e convenzioni, non è 
sempre possibile conciliare con la definizione di partenariato fornita 
dall’art. 3 comma 15-ter, del Codice dei contratti190. Tuttavia, se 
accogliamo un’interpretazione amplia di partenariato191, è innegabile la 
rilevanza pratica e normativa degli istituti in esame, soprattutto se 
guardiamo alla grande flessibilità sia formale che sostanziale che 
garantisce l’implemento della collaborazione pubblico-privata192. 
La normativa, ed in particolare la legge 7 agosto 1990 n. 241, consente 
alle amministrazioni pubbliche di concludere tra loro accordi per 
                                                
189 Cfr. G.Pericu-M.Gola, L’attività consensuale dell’Amministrazione Pubblica, in L. 
Mazzarolli e altri, Diritto Amministrativo, vol.II. 
190 Spesso infatti il partner privato non assume oneri finanziari connessi all’operazione 
mentre in altri casi non è prevista un’assunzione congiunta dei rischi economici connessi 
all’operazione; entrambe le soluzioni non coincidono con i caratteri distintivi del 
partenariato. 
191 Cfr. F. Cortese, Tipologie e regime delle forme di collaborazione tra pubblico e privato, 
in F. Mastragostino (a cura di) La collaborazione pubblico-privato e l’ordinamento 
amministrativo, Torino, 2011. 
192 Attività e settori cui possono afferire accordi e convenzioni si v. i contributi di L. Zanetti, 
Le convenzioni tra pubblico e privato per lo svolgimento delle attività di interesse generale; 
F. Pellizzer, Gli accordi pubblico-orivato nel governo del territorio; F. Dallari, Le opere 
pubbliche a scomputo degli oneri urbanistici, tutti contenuti in F. Mastragostino (a cura di) 
La collaborazione pubblico-privato e l’ordinamento amministrativo, Torino, 2011. 
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disciplinare lo svolgimento in collaborazione di attività di interesse 
comune ex art. 15 ma, soprattutto, prevede la possibilità di stipulare 
accordi tra P.A. e privato coinvolto nel procedimento ex art. 11193. 
Tale possibilità dovrebbe risultare incrementata alla luce delle recenti 
modifiche della L. 241/90, ad opera della legge 11 febbraio 2005 n. 15, 
la quale, come regola generale, ha previsto l’utilizzo degli strumenti di 
diritto privato da parte della P.A. (a meno che non si debbano adottare 
atti di natura autoritativa: art. 1, L. 241/90) ed, in particolare, ha 
generalizzato la facoltà, in ogni tipo di procedimento discrezionale, di 
concludere un accordo con i privati sostitutivo del provvedimento 
finale. 
Un importante contributo in materia di accordi e convenzioni è stato 
dato dal D.Lgs. n. 267/2000 o T.U.E.L che al Titolo II, Capo V, 
disciplina le forme associative degli enti locali; in particolare l’art. 30 
stabilisce che: 
“1. Al fine di svolgere in modo coordinato funzioni e servizi 
determinati, gli enti locali possono stipulare tra loro apposite 
convenzioni. 
2. Le convenzioni devono stabilire i fini, la durata, le forme di 
                                                
193 Di seguito la disciplina: 1. In accoglimento di osservazioni e proposte presentate a norma 
dell’articolo 10, l’amministrazione procedente può concludere, senza pregiudizio dei diritti 
dei terzi, e in ogni caso nel perseguimento del pubblico interesse, accordi con gli interessati 
al fine di determinare il contenuto discrezionale del provvedimento finale ovvero in 
sostituzione di questo. (comma così modificato dall’art. 7, comma 1, lettera a), legge n. 15 
del 2005). 
1-bis. Al fine di favorire la conclusione degli accordi di cui al comma 1, il responsabile del 
procedimento può predisporre un calendario di incontri cui invita, separatamente o 
contestualmente, il destinatario del provvedimento ed eventuali controinteressati. 
(comma introdotto dall’art. 3-quinquies della legge n. 273 del 1995). 
2. Gli accordi di cui al presente articolo debbono essere stipulati, a pena di nullità, per atto 
scritto, salvo che la legge disponga altrimenti. Ad essi si applicano, ove non diversamente 
previsto, i principi del Codice civile in materia di obbligazioni e contratti in quanto 
compatibili. Gli accordi di cui al presente articolo devono essere motivati ai sensi 
dell’articolo 3. (comma così modificato dall'art. 1, comma 47, legge n. 190 del 2012). 
3. Gli accordi sostitutivi di provvedimenti sono soggetti ai medesimi controlli previsti per 
questi ultimi. 
4. Per sopravvenuti motivi di pubblico interesse l’amministrazione recede unilateralmente 
dall’accordo, salvo l’obbligo di provvedere alla liquidazione di un indennizzo in relazione 
agli eventuali pregiudizi verificatisi in danno del privato. 
4-bis. A garanzia dell’imparzialità e del buon andamento dell’azione amministrativa, in tutti 
i casi in cui una pubblica amministrazione conclude accordi nelle ipotesi previste al comma 
1, la stipulazione dell’accordo è preceduta da una determinazione dell’organo che sarebbe 
competente per l’adozione del provvedimento. (comma introdotto dall’art. 7, comma 1, 
lettera b), legge n. 15 del 2005). 
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consultazione degli enti contraenti, i loro rapporti finanziari ed i 
reciproci obblighi e garanzie. 
3. Per la gestione a tempo determinato di uno specifico servizio o per la 
realizzazione di un'opera lo Stato e la regione, nelle materie di propria 
competenza, possono prevedere forme di convenzione obbligatoria fra 
enti locali, previa statuizione di un disciplinare-tipo. 
4. Le convenzioni di cui al presente articolo possono prevedere anche la 
costituzione di uffici comuni, che operano con personale distaccato 
dagli enti partecipanti, ai quali affidare l’esercizio delle funzioni 
pubbliche in luogo degli enti partecipanti all’accordo, ovvero la delega 
di funzioni da parte degli enti partecipanti all’accordo a favore di uno 
di essi, che opera in luogo e per conto degli enti deleganti194”. 
                                                
194 Per completezza riportiamo anche il testo dell’art. 34 del T.U.E.L. che disciplina gli 
accordi di programma:  
1. Per la definizione e l'attuazione di opere, di interventi o di programmi di intervento che 
richiedono, per la loro completa realizzazione, l’azione integrata e coordinata di comuni, di 
province e regioni, di amministrazioni statali e di altri soggetti pubblici, o comunque di due 
o più tra i soggetti predetti, il presidente della regione o il presidente della provincia o il 
sindaco, in relazione alla competenza primaria o prevalente sull’opera o sugli interventi o 
sui programmi di intervento, promuove la conclusione di un accordo di programma, anche 
su richiesta di uno o più dei soggetti interessati, per assicurare il coordinamento delle azioni 
e per determinarne i tempi, le modalità, il finanziamento ed ogni altro connesso 
adempimento. 
2. L’accordo può prevedere altresì procedimenti di arbitrato, nonché interventi surrogatori di 
eventuali inadempienze dei soggetti partecipanti. 
3. Per verificare la possibilità di concordare l’accordo di programma, il presidente della 
regione o il presidente della provincia o il sindaco convoca una conferenza tra i 
rappresentanti di tutte le amministrazioni interessate. 
4. L’accordo, consistente nel consenso unanime del presidente della regione, del presidente 
della provincia, dei sindaci e delle altre amministrazioni interessate, è approvato con atto 
formale del presidente della regione o del presidente della provincia o del sindaco ed è 
pubblicato nel bollettino ufficiale della regione. L’accordo, qualora adottato con decreto del 
presidente della regione, produce gli effetti della intesa di cui all’articolo 81 del decreto del 
Presidente della Repubblica 24 luglio 1977, n. 616, determinando le eventuali e conseguenti 
variazioni degli strumenti urbanistici e sostituendo le concessioni edilizie, sempre che vi sia 
l’assenso del comune interessato. 
5. Ove l’accordo comporti variazione degli strumenti urbanistici, l’adesione del sindaco allo 
stesso deve essere ratificata dal consiglio comunale entro trenta giorni a pena di decadenza. 
6. Per l’approvazione di progetti di opere pubbliche comprese nei programmi 
dell'amministrazione e per le quali siano immediatamente utilizzabili i relativi finanziamenti 
si procede a norma dei precedenti commi. L’approvazione dell'accordo di programma 
comporta la dichiarazione di pubblica utilità, indifferibilità ed urgenza delle medesime 
opere; tale dichiarazione cessa di avere efficacia se le opere non hanno avuto inizio entro tre 
anni. 
7. La vigilanza sull’esecuzione dell’accordo di programma e gli eventuali interventi 
sostitutivi sono svolti da un collegio presieduto dal presidente della regione o dal presidente 
della provincia o dal sindaco e composto da rappresentanti degli enti locali interessati, 
nonché dal commissario del Governo nella regione o dal prefetto nella provincia interessata 
se all’accordo partecipano amministrazioni statali o enti pubblici nazionali. 
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I tratti salienti, e i punti di forza, che caratterizzano accordi e 
concessioni sono: -­‐ la forma scritta -­‐ l’indicazione dell’oggetto, dei fini e della durata dell’accordo -­‐ i reciproci obblighi e le relative garanzie -­‐ le modalità di consultazione dei soggetti aderenti all’accordo -­‐ le modalità relative all’ingresso di nuovi aderenti -­‐ l’eventuale disciplina di sospensione e risoluzione del rapporto 
Gli accordi rappresentano modelli di collaborazione generalizzati e 
atipici che possono essere utilizzati in svariati settori tra cui l’edilizia e 
l’urbanistica195. La peculiarità, che ne ha determinato il successo e si 
riconnette alle caratteristiche elencate precedentemente, è l’applicabilità 
                                                                                                             
8. Allorché l’intervento o il programma di intervento comporti il concorso di due o più 
regioni finitime, la conclusione dell’accordo di programma è promossa dalla Presidenza del 
Consiglio dei ministri, a cui spetta convocare la conferenza di cui al comma 3. Il collegio di 
vigilanza di cui al comma 7 è in tal caso presieduto da un rappresentante della Presidenza 
del Consiglio dei ministri ed è composto dai rappresentanti di tutte le regioni che hanno 
partecipato all’accordo. La Presidenza del Consiglio dei ministri esercita le funzioni 
attribuite dal comma 7 al commissario del Governo ed al prefetto. 
195 In tal senso può essere utile rimandare alla Legge della Regione Toscana n. 1/2005 
Norme per il Governo del territorio ed in particolare l’art. 65 relativo ai Piani attuativi: 
1. I piani attuativi costituiscono strumenti urbanistici di dettaglio di attuazione del 
regolamento urbanistico o dei piani complessi di intervento ai fini del coordinamento degli 
interventi sul territorio. 
2. Ciascun piano attuativo può avere, in rapporto agli interventi previsti, i contenuti e 
l’efficacia di uno o più dei piani o programmi di cui al titolo V, capo IV, sezione II. 
3. L’atto di approvazione del piano attuativo individua le disposizioni legislative di 
riferimento e i beni soggetti ad espropriazione secondo le procedure e le modalità di cui al 
D.P.R. 327/2001 e alla legge regionale sugli espropri. 
4. Nei casi in cui contrastino con gli strumenti comunali ad essi sovraordinati, i piani 
attuativi sono adottati ed approvati contestualmente alle varianti a tali strumenti. 
5. Il comune può subordinare la realizzazione degli interventi, previsti dal regolamento 
urbanistico o dai piani complessi d'intervento, alla approvazione dei piani attuativi. 
6. Nella formazione dei piani attuativi il comune attua la concertazione fra i soggetti 
pubblici e privati che partecipano all’attuazione di ciascun piano. 
L’art. 66 Consorzi per la realizzazione dei piani attuativi: 
1. Per la realizzazione degli interventi dei piani attuativi di cui all’art. 65 per i quali è 
ammessa l’iniziativa privata, i proprietari rappresentanti la maggioranza assoluta del valore 
dei beni calcolata in base all’imponibile catastale, ricompresi nel piano attuativo, hanno 
titolo a costituire il consorzio per la presentazione al comune delle proposte di realizzazione 
dell’intervento e del conseguente schema di convenzione. 
2. Il comune invita i proprietari non aderenti al consorzio di cui al comma 1 ad attuare le 
indicazioni del piano mediante l’adesione alla convenzione, assegnando un temine non 
inferiore a sessanta giorni. Decorso inutilmente il termine assegnato, il comune procede a 
diffidare gli stessi, assegnando un termine non inferiore a trenta giorni. La procedura 
descritta deve essere completata entro il termine massimo di centottanta giorni. 
3. Decorso senza esito il termine di cui al comma 2, rientrano tra i beni soggetti ad 
espropriazione di cui all’art. 65, comma 3, gli immobili dei proprietari non aderenti al 
consorzio. 
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delle regole del Codice civile in tema di obbligazioni e contratti, ove 
non espressamente derogati da specifiche disposizioni pubblicistiche in 
materia di accordi. In particolare le deroghe ai principi del Codice civile 
sono: 
1- l’accordo va concluso “in ogni caso nel perseguimento del 
pubblico interesse.” (comma 1). Il privato persegue il suo 
interesse, solo che questo interesse coincide in concreto con il 
pubblico interesse; tale coincidenza di interessi, quale che sia la 
loro natura, è motivo ricorrente in ogni fattispecie contrattuale. 
2- La stipulazione dell’accordo è preceduta da una determinazione 
dell’organo che sarebbe competente per l’adozione del 
provvedimento. In questo modo viene salvaguardata la 
competenza dell’organo competente a provvedere, (comma 4-
bis introdotto dalla legge n.15/2005). Deve essere l’organo 
politico-amministrativo a scegliere tra accordo e provvedimento 
o decidere se concordare con il privato il contenuto del 
provvedimento; tale potere discrezionale non può essere 
demandato al dirigente che stipulerà l’accordo per conto della 
pubblica amministrazione196. 
3- L’accordo deve essere concluso “senza pregiudizio dei diritti 
dei terzi”. Se l’accordo sostituisce il provvedimento o ne 
delinea il contenuto, e se il provvedimento può ledere la sfera 
giuridica di un terzo, è ragionevole che il terzo venga tutelato 
anche con riguardo all’accordo. 
Gli accordi previsti dall’art. 11 L. 241/1990 sono di due tipi:  -­‐ Accordi preliminari o integrativi del provvedimento che 
determinano il contenuto del provvedimento finale, il quale 
                                                
196 Quanto alla previsione del comma 4 relativa al diritto al recesso unilaterale della P.A., 
per sopravvenuti motivi di interesse pubblico, con relativo l’obbligo di provvedere alla 
liquidazione di un indennizzo in relazione agli effetti pregiudizievoli in danno al privato, a 
ben vedere, non costituisce una deroga ai principi del Codice civile. La previsione trova 
giustificazione anche alla luce di tali principi: nei contratti ad esecuzione continuata o 
periodica il recesso unilaterale è generalmente ammesso (art. 1373 c.c.). Non costituisce 
quindi un’anomalia ma l’attuazione di un principio civilistico, neppure la previsione di “un 
indennizzo in relazione ad eventuali pregiudizi verificatisi a danno dal privato” che risponde 
ai criteri generali in materia di arricchimento senza giusta causa (art. 2041 c.c). 
  73 
viene comunque adottato197. In tali casi di accordi sono conclusi 
con gli interessati sulla base delle osservazioni presentate a 
norma dell’art. 10, L. 241/90198 e riguardano intese modificative 
del contenuto discrezionale del provvedimento. Privato e 
pubblica amministrazione concorrono così a formulare il 
giudizio che sta alla base dell’accordo ma, una volta sottoscritto, 
il contenuto del provvedimento diventa vincolante: deve essere 
conforme all’accordo199. Se difforme il provvedimento il 
provvedimento è illegittimo.  -­‐ Gli accordi sostitutivi che eliminano la necessità di emanare un 
provvedimento. Nella versione originaria dell’art. 11 era 
possibile ricorrere a tale tipologia di accordo solo nei casi 
previsti dalla legge ma con la novella del 2005 l’inciso è stato 
espunto: l’accordo sostitutivo del provvedimento è ammesso 
senza limitazioni. Tuttavia la disciplina del controllo sottolinea 
un tratto pubblicistico che ancora permane: se il provvedimento 
sostituito dall’accordo è sottoposto a controllo, quest’ultimo va 
esercitato anche sull’accordo200.  
Il sistema è chiuso dalla clausola che riguarda la giurisdizione: “le 
controversie in materia di formazione, conclusione ed esecuzione 
                                                
197 Tali accordi “si presentano con caratteristiche del tutto originali. In essi, l’accordo 
comporta necessariamente l’assunzione di provvedimenti amministrativi, si che gli effetti 
giuridici derivano dall’accordo in rapporto al provvedimento che dovrà essere 
necessariamente assunto: mentre i profili relativi alla disciplina nazionale del rapporto tra 
amministrazione e privati conseguono il binomio accordo provvedimento” (cfr. G. Pericu - 
M. Gola, L’attività consensuale dell’Amministrazione Pubblica, in L. Mazzarolli ed altri, 
Diritto Amministrativo, vol.II, Bologna, 2001.) 
198 Art. 10 Diritti dei partecipanti al procedimento: 1. I soggetti di cui all’art. 7 e quelli 
intervenuti ai sensi dell’art. 9 hanno diritto: a) di prendere visione degli atti del 
procedimento, salvo quanto previsto dall’art. 24; b) di presentare memorie scritte e 
documenti, che l’amministrazione ha l’obbligo di valutare ove siano pertinenti all’oggetto 
del procedimento. 
199 F.G. Scoca, Autorità e consenso, in Dir. proc. amm., 2002, secondo cui “il carattere 
vincolante degli accordi “costituisce un principio, forse il principio essenziale, della 
disciplina codicistica del contratto (1372, comma 1, c.c.) e, come tale, è espressamente 
richiamato dall’art. 11”. 
200 “3. Gli accordi sostitutivi di provvedimenti sono soggetti ai medesimi controlli previsti 
per questi ultimi.” Tuttavia la clausola ha perso molta della sua rilevanza con la 
soppressione di gran parte dei controlli di legittimità sugli atti amministrativi disposta dalla 
legislazione successiva al 1990. cfr. F. Fracchia, L’accordo sostitutivo. Studio sul consenso 
disciplinato dal diritto amministrativo in funzione sostitutiva rispetto agli strumenti 
unilaterali di esercizio del potere, Padova, 1998. 
  74 
degli accordi di cui il presente articolo sono riservate alla 
giurisdizione esclusiva dal giudice amministrativo201.” Da notare le 
controversie possono insorgere sia tra le parti contraenti, sia con un 
terzo che ricorre contro l’accordo (o contro il provvedimento 
attuativo dell’accordo) assumendo di aver subito il pregiudizio che 
l’accordo non dovrebbe comportare. La scelta del Legislatore è in 
linea con la natura dell’istituto che prevede una naturale 
commistione tra situazioni soggettive, determinata dalla 
compresenza di interessi di diritto privato e poteri autoritativi202. 
 
 
1.4.8 La sponsorizzazione  
 
Le radici etimologiche della sponsorizzazione affondano nell’istituto 
della sponsio romana, con cui si garantiva l’obbligazione di un terzo203. 
Nella cultura anglosassone, accanto all’antico significato di “garante”, si 
aggiunge quello di finanziatore di programmi radiotelevisivi a scopi 
pubblicitari. 
La sponsorizzazione può quindi essere definita come un contratto in 
                                                
201 La prevalente dottrina condivide la scelta del Legislatore, sul presupposto che, altrimenti, 
“si determinerebbe per gli interessati un aggravio talmente rilevante da potersi, al limite, 
configurare una mancanza effettiva di tutela” (cfr. G. Pericu, M. Gola, l’attività consensuale 
dell’Amministrazione Pubblica, in L. Mazzarolli ed altri, Diritto Amministrativo, vol.II). 
202 Con la sent. 12 marzo 2001 n. 105, le Sezioni Unite della Corte di Cassazione hanno 
chiarito che la giurisdizione esclusiva del G.A. ex art. 11, comma 5, stante l’ampio tenore 
letterale della norma, abbraccia la totalità delle controversie concernenti l’esercizio delle 
funzioni amministrative mediante il peculiare strumento dell’accordo. Sono ricomprese, 
pertanto, non solo le controversie che sorgono in relazione ad un contratto già concluso, per 
vagliarne la conformità al modello legale o per individuarne la portata ed il contenuto o che 
attengono all’esecuzione dell’accordo, ma anche quelle che riguardano la fase 
procedimentale prodromica alla, eventuale, conclusione dell’accordo, quale fase 
concernente la “formazione” dell’accordo. Detta giurisdizione, in assenza di prescrizioni 
limitative, si estende anche alle controversie meramente patrimoniali ed a quelle alimentate 
da terzi e, inoltre, sembra coniugabile con le coordinate di cui alle sentenze n. 204/2004 e n. 
191/2006 della Consulta in quanto, se si segue in particolare la tesi pubblicistica, si ritiene 
trattarsi di rapporti che trovano la loro origine nell’esercizio e nell’esistenza di un potere 
pubblico. Cfr. F. Caringella, Manuale di diritto amministrativo, Milano, 2006. 
203 Il termine sponsio deriva dal greco (spendein) costituisce un giuramento compromissorio 
nonché uno dei principali contratti verbali del diritto privato romano. Questo tipo di pratica 
consisteva nella formale richiesta da parte di un soggetto che utilizzando il verbo spondere 
nel quesito, vede la parte interpellata rispondere utilizzando il medesimo verbo 
identificativo della richiesta accettando, di fatto, di eseguire una data prestazione. Per 
un’analisi approfondita dell’origine etimologica della parola v. L. Strarola, La 
sponsorizzazione dei beni culturali: opportunità fiscali, in www. Aedon.it. 
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forza del quale un soggetto denominato sponsee, sponsorizzato, si 
obbliga ad associare alla propria attività il nome o il segno distintivo 
(marchio aziendale, logo ecc.) di una controparte, denominata sponsor, 
contro corrispettivo (in beni, servizi, lavori, danaro), divulgandone in tal 
modo l’immagine204.  
Lo sponsee, che, presumibilmente, è un soggetto in grado di garantire 
promozione e diffusione di un nome e di un marchio, assume l’obbligo 
di divenire mezzo di comunicazione impegnandosi in attività finalizzate 
a formare o accrescere la notorietà dello sponsor205. 
La sponsorizzazione non rientra dunque nella categoria degli atti di 
liberalità (come il mecenatismo o patrocinio) in quanto essa presuppone 
sempre un intento e un interesse commerciale: la promozione 
dell’immagine206. 
Si tratta di una obbligazione di mezzi: lo sponsee non è obbligato a 
garantire allo sponsor la certezza della proiezione positiva di ritorno e il 
beneficio d’immagine conseguente. A seconda delle formule 
contrattuali, lo sponsee si impegna ad un facere o a un non facere, 
associando il segno distintivo dello sponsor ad una serie di iniziative, e 
ad un pati che consiste nel “tollerare” la connessione tra immagine dello 
sponsor e evento sponsorizzato. 
Dal punto di vista privatistico, la sponsorizzazione è un contratto atipico 
a forma libera di natura patrimoniale e a prestazioni corrispettive. 
Nel campo del diritto amministrativo, il ricorso alle sponsorizzazioni si 
è da prima diffuso nella prassi attraverso la stipulazione di contratti dal 
contenuto eterogeneo. In seguito, numerose disposizioni normative 
hanno ripreso le linee di tendenza della prassi, ma, data la loro 
frammentarietà, non sono riuscite ad offrire un chiaro ancoraggio 
normativo all’istituto. Il contratto di sponsorizzazione è stato introdotto 
                                                
204 Cfr. B. Inzitari, Sponsorizzazione, in Contratto e Impresa, 1985; M. Bianca, I contratti di 
sponsorizzazione, Rimini, 1990; Id., “Cattivo” ritorno pubblicitario per lo sponsor: 
sfortuna o inadempimento del soggetto sponsorizzato per negligente gestione dell’evento?, 
in Giur. It. 1990. 
205 Cass. civ., sez. I, 11 ottobre 1997, n. 9880; Cass. civ., sez. III, 21 maggio 1998, n. 5086. 
206 Cfr. M.V De Giorgi, Sponsorizzazione e mecenatismo, Padova, 1988; G. Vidiri, Il 
contratto di sponsorizzazione: natura e disciplina, in Giust. civ., 2001. 
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nel nostro ordinamento ad opera della L. 449/1997 e quindi coordinato 
con il Testo Unico sugli enti locali che ha riconosciuto espressamente a 
tutte le amministrazioni pubbliche la facoltà di stipulare tale 
contratto207. 
Le pubbliche amministrazioni possono essere coinvolte in due tipologie 
di sponsorizzazioni:  
1- Passive: quelle in cui le pubbliche amministrazioni finanziano 
l’attività di un soggetto terzo. Il legislatore è intervenuto sulla materia 
limitando fortemente il ricorso a tali tipologie di sponsorizzazioni con la 
finalità di razionalizzare e contenere la spesa pubblica. Il D.L 31 
maggio 2010 n. 78, convertito dalla L. 30 luglio 2010 n. 122, ha 
introdotto il divieto per tutte le amministrazioni pubbliche inserite nel 
conto economico consolidato delle pubblica amministrazione 
(individuate dall’Istat ai sensi della L. 31 dicembre 2009 n. 196, art.1 
c.3), tra cui gli enti locali, di sostenere spese per sponsorizzazione208.  
2- Attive: quelle in cui le pubbliche amministrazioni assumono il ruolo 
di soggetti sponsorizzanti e vengono utilizzate come strumento indiretto 
di finanziamento. La norma di riferimento è l’art. 26 del Codice dei 
contratti pubblici che disciplina i contratti di sponsorizzazione e 
assimilati, in cui lo sponsee sia un’amministrazione aggiudicatrice o 
altro ente aggiudicatore e lo sponsor non sia nessuno dei due. L’art. 26 è 
collocato nel Titolo II della Parte I del Codice, e quindi tra gli articoli 
che riguardano i contratti esclusi in tutto o in parte dall’ambito di 
applicazione delle norme del Codice che regolano analiticamente e con 
rigore le procedure di scelta del contraente in materia di lavori, servizi e 
                                                
207 Cfr. A. Prinetto, sub art. 119, in R. Cavallo Perin, A. Romano, Commentario breve al 
Testo unico sulle autonomie locali, Padova, 2008. 
208 Tale divieto, soprattutto con riguardo agli enti locali, vale ad annullare de facto anche 
quegli interventi strettamente legati alla promozione di attività rientranti nella mission delle 
singole amministrazioni. Sul punto è intervenuta la Corte dei conti che non ha mancato di 
arginare il divieto draconiano, sviluppando una linea interpretativa capace di riservare 
margini di manovra in materia di sponsorizzazioni passive. Si suole distinguere, in 
particolare, tra sponsorizzazioni vietate dalla legge e contributi finalizzati al sostegno di 
attività rientranti tra le funzioni istituzionali dell’ente. V. Corte dei conti Sezione regionale 
di controllo per la Liguria, n. 7/2011; sezione Piemonte parere n. 46 del 15 Aprile 2011; 
Sezione Puglia parere n. 163 del 23 dicembre 2010. Sul tema cfr. anche F. Strocchia, Il 
divieto di erogazione di fondi per sponsorizzazioni per gli enti territoriali: analisi e 
problematiche relative, in Aziendaitalia – Fin, e Trib,. 2011. 
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forniture (a patto che esse siano di competenza dello sponsor). La 
clausola di esclusione non è però assoluta, infatti i contratti di 
sponsorizzazione sono comunque sottoposti ai principi del Trattato per 
la scelta dello sponsor privato nonché alle disposizioni in materia di 
requisiti soggettivi dei progettisti e degli esecutori contrattuali209.  
L’art. 27 elenca i principi del Trattato da rispettare nella procedura di 
affidamento: “economicità, efficacia, imparzialità, parità di 
trattamento, trasparenza, proporzionalità. L’affidamento deve essere 
preceduto da invito ad almeno cinque concorrenti, se compatibile con 
l’oggetto del contratto”210. Il Codice quindi esclude i contratti di 
sponsorizzazione dall’ambito di applicazione delle regole di evidenza 
pubblica ritenendo sufficiente e necessario il solo rispetto dei vincoli del 
Trattato nella procedura di selezione del contraente211. 
Con il D.L. 5/2012, il legislatore ha allargato ulteriormente la clausola 
di esclusione stabilendo che i principi del Trattato si applicano 
obbligatoriamente solo per importi inferiori a quarantamila euro. Sotto 
tale soglia è consentito l’affidamento diretto; sopra, occorre procedere 
nel rispetto della procedura tratteggiata all’art. 27. 
I contratti di sponsorizzazione attiva, pur non essendo qualificabili come 
passività giuscontabilistica, sono comunque rilevanti sotto il profilo 
della concorrenza poiché ne possono derivare utilità e vantaggi per le 
imprese sponsorizzatrici in termini di pubblicità e immagine. Nel 
rispetto del principio di concorrenza (ma anche del buon andamento e 
dell’imparzialità della P.A.), occorre assicurare una contendibilità di tali 
benefici. Sulla scorta di questi presupposti e delle indicazioni del 
Consiglio di Stato, le amministrazioni hanno approvato regolamenti tesi 
a disciplinare diversi aspetti del contratto di sponsorizzazione 
prevedendo vincoli ulteriori a quelli fissati dalla legge o specificando 
                                                
209 Comunicazione interpretativa della commissione relativa al diritto comunitario 
applicabile alle aggiudicazione di appalti non o solo parzialmente disciplinate dalle direttive 
“appalti pubblici” (2006/C 179/02).  
210 Cfr. M. di Carlo, Commento all’art. 26, in Commentario breve alla legislazione sugli 
appalti pubblici e privati, A Carullo e G. Iudica (a cura di), Padovam 2012. 
211 Cfr. M. Renna, Le sponsorizzazioni, in F. Mastragostino (a cura di) La collaborazione 
pubblico-privato e l’ordinamento amministrativo, Torino, 2011. 
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singole ipotesi di incompatibilità oggettiva e soggettiva212. D’altronde in 
ogni rapporto di sponsorizzazione anche l’intuitus personae rappresenta 
un elemento importante, sia per lo sponsee che per lo sponsor, data 
l’interconnessione delle rispettive immagini; ecco spiegato il motivo di 
quella clausola di esclusione dalle formali procedure di gara213. Il 
Codice dei contratti pubblici sembra, anche a seguito delle più recenti 
riforme, adottare un’apprezzabile soluzione di equilibrio tra le diverse 
esigenze insite nel contratto di sponsorizzazione. 
                                                
212 Crf. S. Farivar, La pubblica amministrazione scende in campo con gli sponsor, in 
Informator, 2005. 
213 V. Autorità per la Vigilanza sui contratti pubblici, parere 31 gennaio 2002 in cui si 
sottolinea come la scelta del contraente privato da parte della P.A. dovrebbe essere 
determinata non solo “dalla qualità del prodotto che si riceve in controprestazione dallo 
sponsor, dal relativo valore economico, dalla convenienza dell’amministrazione ad 
acquisirlo nella propria disponibilità”, ma pure “dalla fiducia e dalla stessa immagine dello 
sponsor per gli eggetti di ritorno sulla pubblicizzazione dell’avvenimento”. 
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CAPITOLO 2 
IL PROJECT FINANCING  
 
2.1 Profili storici e sistematici 
 
2.1.1 Origine storica ed evoluzione  
 
La finanza di progetto è una delle intersezioni più antiche ed evidenti tra 
diritto ed economia. Secondo alcuni studiosi l’istituto affonda le sue 
radici già nel 1299 quando la Corona inglese negoziò una forma di 
prestito con la famiglia fiorentina dei Frescobaldi per l’avvio e lo 
sviluppo di una miniera d’argento nelle colline del Devon214.  
La famiglia dei Frescobaldi (che assumeva il ruolo di finanziatrice) 
concedeva denaro in prestito, per un anno, alla Corona inglese 
ottenendo, in cambio, il diritto di controllare le attività di estrazione 
della miniera per il periodo di durata del prestito stesso senza alcuna 
garanzia sul valore o sulla quantità dell’argento estratto. Si trattava di 
una forma di finanziamento piuttosto semplificata nella sua struttura che 
oggi prende il nome di production payment financing (finanziamento 
basato sulla produzione)215, senza alcuna garanzia, da parte della Corona 
Inglese, sulla quantità e qualità dell’argento rinvenibile nella miniera. 
Tale strumento venne successivamente impiegato, con un discreto 
successo, per finanziare le spedizioni commerciali in Asia tra il XVII e 
                                                
214 “Its origins can be traced to the thirteenth century when the English Crown negotiated a 
loan from the Frescobaldi, one of the leading merchant bankers of the period, to develop the 
Devon silver mines”. J.D. Finnerthy, Project financing. Asset-Based Financial Engineering, 
John Wiley & sons,inc., New York, 1996.  
Peraltro, nel nostro Paese, già alla fine del 1800 esistevano forme di concessione per la 
costruzione e gestione delle opere pubbliche, che venivano remunerate con i proventi della 
gestione. Cfr. S. Amorosino, in AA.VV., in Mariani, Menaldi & Associati (a cura di), Il 
project financing nel codice dei contratti. Analisi giuridico-amministrativa, economico-
finanziaria e tributaria, Torino, 2007. 
215 Un debito non garantito o linea di credito per un progetto aziendale a cui è dedicata una 
certa percentuale dei proventi del progetto stesso. 
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XVIII secolo: gli investitori fornivano i fondi alle compagnie delle indie 
olandesi o britanniche per i viaggi che essi affrontavano ed erano 
ripagati tramite la liquidazione del carico di merci in proporzione alla 
loro quota di partecipazione. Tra il 1840 e il 1860, gran parte della rete 
ferroviaria europea fu realizzata con tecniche di finanziamento molto 
simili a quella in esame216. 
Già Adam Smith, nell’ambito di un attento studio sulla natura e sulle 
cause della ricchezza di una nazione, rilevava la necessità per il sovrano 
di dotare il territorio di infrastrutture adeguate alle concrete esigenze dei 
cittadini e dei commercianti. In particolare affermava la necessità di non 
gravare sull’erario dei costi per la costruzione e l’amministrazione delle 
opere pubbliche, segnalando che “una strada pubblica, un ponte, un 
canale navigabile, possono, nella maggior parte dei casi, essere 
costruiti e mantenuti con un piccolo pedaggio sui trasporti che li 
usano”217. 
Coerentemente alle tesi di Smith, nel XIX secolo alcuni banchieri 
anglosassoni colsero l’opportunità di finanziare il progetto per la 
realizzazione del canale di Suez, basando le loro valutazioni 
esclusivamente sulle aspettative di rimborso generate dai flussi di 
reddito218. 
Tuttavia è solo durante gli anni trenta del secolo scorso, negli Stati 
Uniti, che il project financing conosce le prime applicazioni, con 
                                                
216 A. Coletta, Project financing nell’esperienza italiana, in Appalti, urbanistica, edilizia, 
1999. 
217 A. Smith, La ricchezza delle nazioni (An Inquiry into the Nature and Causes of the 
Wealth of Nations), London 1776, trad. it. A cura di F. Bartoli, C. Camporesi e P. Sylos 
Labin, Roma 1995. 
218 Per un’attenta ricostruzione del fenomeno negli ordinamenti anglosassoni, v. B. 
Boozeman, Public Management: the state of the art, San Francisco, 1991; P.R. Wood, 
Comparative financial law, London, 1999; R. Harwood, The Essential Guide to the Private 
Finance Iniziative, London, 1999; E.C. Buljevich e Y.S. Park, Project financing and the 
international financial markets, Boston, 1999; T. Wilson, The private finance iniziative in 
the U.K., in Infrastructural Journal, Winter, 1999, pp. 35 ss.; F.L. Hausman, Public Private 
Partnership and the Award of Concession, in Public Proc. L. Tev., 1999, p. 271; P. Viellas, 
International Project finance: Lenders Protection Against Expropriation and Force Majeure 
Risks, in Journal int. bank. Law, 2004, 11, p. 432 ss.; C. Edith, M. Bertoletti e P.R. Ferraz, 
Project finance in Brazil – Brife Analysis of Political and Collateral Risk Mitigatio, in Int. 
bus. Lawier, 2004, 2, pp. 59 ss.; B.C. Esty, Why Study large Project? An introdution to 
Research on Project finance, in Eur. Fin. Manag., 2004, p. 213 ss.; M. Haroun e P. 
Grangerau, Financements de projets et financements islamiques: quelques réflexio 
prospectives pour des financements en pays de droit civil, in Eur. Fin. Manag., 2004. 
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caratteristiche simili a quelle attuali. In questa fase, tuttavia, l’istituto 
coinvolge esclusivamente soggetti privati: privata è la società che 
realizza l’impianto di estrazione e privata è la società che acquista 
l’energia prodotta attraverso contratti di fornitura a lungo termine.  
Solo successivamente lo strumento viene utilizzato 
dall’amministrazione pubblica per realizzare opere di interesse 
collettivo, caratterizzate da forti investimenti di capitale iniziale e da un 
potenziale flusso di cassa capace di ripagare l’intero sforzo finanziario. 
I privati e i loro capitali vengono coinvolti nella realizzazione di 
importanti infrastrutture in un percorso di pianificazione economica 
sempre più aperto alla positiva commistione tra pubblico e privato.  
Non potendosi in quell’epoca rinvenire sul mercato imprese dotate di 
una solidità patrimoniale idonea a garantire il rimborso del 
finanziamento, le banche finanziatrici fondarono le loro valutazioni non 
tanto sulla solidità patrimoniale dell’impresa ma sui benefici, in termini 
di cassa, che sarebbero derivati dallo sfruttamento industriale delle 
risorse (nel caso specifico giacimenti petroliferi)219. 
La tecnica alla quale ricorrevano gli istituti di credito era ancora quella 
del production payment financing, in forza della quale le banche 
chiedevano, quale garanzia del finanziamento, proprio le riserve di 
petrolio, con l’espressa previsione dell'esclusione della rivalsa sul 
mutuatario qualora l'entità del giacimento, la fattibilità dell'estrazione e 
le dinamiche del prezzo del prodotto così estratto, risultassero 
soddisfacenti secondo i precisi parametri descritti nell’accordo di 
finanziamento220. 
Il ricorso alla tecnica del project financing per la realizzazione di opere 
ed infrastrutture di pubblica utilità è, invece, il risultato di una 
evoluzione delle stesse realtà istituzionali: meno statalistiche e più 
vicine alle logiche della privatizzazione. In questo contesto è maturata 
                                                
219 Per un approfondimento della prassi internazionale in tema di finanza di progetto, v. U. 
Draetta, Il project financing nella prassi del commercio internazionale, in Dir. Comm., 
1994, p. 497. 
220 La previsione contrattuale è così descritta da A. Tullio, La finanza di progetto: profili 
civilistici, Milano, 2003. 
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l’idea di realizzare importanti opere infrastrutturali attraverso il ricorso 
non solo ai capitali ma anche all’iniziativa del settore privato. 
Il progetto di costruzione del tunnel della Manica costituisce certamente 
la concretizzazione di tale scelta221. 
Sulla scia di questa nuova idea di sviluppo, nel 1992, il governo 
britannico inaugura la c.d. Private Finance Initiative (PFI), un 
programma teso a creare un sistema legislativo e istituzionale 
favorevole al coinvolgimento dei privati nella partecipazione di 
investimenti pubblici attraverso l’erogazione di concessioni di 
costruzione e gestione, in un contesto di convenienza economica per il 
settore privato e di razionalizzazione dei costi per il settore pubblico222. 
Il PFI è stato utilizzato inizialmente per finanziare progetti di estrazione 
del petrolio e poi applicato soprattutto nel settore energetico, ma anche 
nella realizzazione di autostrade, trafori, ferrovie e parchi di 
divertimento come Euro Disney. La finalità era ammodernare il sistema 
infrastrutturale garantendo servizi di alta qualità ma senza oberare le 
amministrazioni con impegni economici eccessivi. 
L’utilizzo del project finance non è rimasto circoscritto ai paesi 
anglosassoni ma si è propagato in tutto il mondo, soprattutto in aree a 
basso sviluppo economico dove la realizzazione dei progetti risulta 
particolarmente rischiosa. I paesi Asiatici (fatta eccezione del Giappone 
ed alcune ex colonie britanniche come ad esempio Hong Kong) e 
Sudamericani sono un esempio: il project finance si è sviluppato 
soprattutto negli anni novanta grazie all’interesse di partner occidentali 
e la pressione delle crisi economiche223 che incentivano gli attori 
istituzionali a utilizzare con più convinzione l’istituto in esame224.  
                                                
221 Per un’analisi delle vicende collegate alla costruzione dell’Eurotunnel e di altre opere 
pubbliche realizzate con il ricorso al project financing in Europa, v. L. Dal Prato, La finanza 
di progetto: contorni e profili, Torino 2006, p. 103 ss.. 
222 Si veda Relazione del CIPE sull’attività dell’Unità Tecnica di Finanza di Progetto nel 
periodo luglio 2000 – dicembre 2001. 
223 I mercati di questi paesi hanno subito fra gli anni ’80 e il 2000 più di una crisi, in 
particolare per l’America Latina ci si riferisce a quella subita nel 1994 (tale crisi ha 
interessato soprattutto il Messico), mentre per i paesi asiatici ci si riferisce a quella iniziata 
nel 1997 e continuata nel 1998. Cfr. Albisetti, R. (2000), Finanza strutturata, Etas, Milano. 
224 Una delle caratteristiche del project finance è quella di ridurre i rischi legati alle 
fluttuazioni del mercato, sia esso il mercato finanziario sia quello delle materie prime 
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Alla luce di quanto detto è facile ricondurre il project financing nel 
prolifico alveo dei commerci internazionali, costituendo un istituto 
tipico della lex mercatoria225. Tuttavia, proprio la vocazione economica 
di questo fenomeno rende difficile fornire una definizione in grado di 
evidenziare tutti i suoi aspetti tipici e caratterizzanti; questo (in aggiunta 
alla complessa articolazione dell’istituto) spiegherebbe il proliferare di 
definizioni, ognuna delle quali in grado di fotografare solo singoli 
aspetti del fenomeno in esame226. Delle diverse definizioni tratteremo 
successivamente, a conclusione di questa breve introduzione basti 
ricordare che, anche grazie all’esperienza del PFI, il project financing 
assume una struttura piuttosto precisa. 
 
 
2.1.2 Definizioni e fisionomia 
 
Tra le molteplici definizioni proposte dalla dottrina227, non solo italiana, 
ve n'è una, che potremmo definire classica, riferibile a P.K. Nevitt; 
quest'ultimo configura il project financing come un “finanziamento di 
una particolare unità economica nella quale un finanziatore è 
soddisfatto di considerare, sin dallo stadio iniziale, il flusso di cassa e 
gli utili della unità economica come la sorgente di fondi che consentirà 
il rimborso del prestito, e le attività dell’unità economica come 
garanzia collaterale dello stesso”228. 
                                                                                                             
necessarie alla realizzazione dell’opera. Nella costruzione dell’operazione tutti i possibili 
rischi sono studiati e, a seconda delle probabilità di accadimento, vengono debitamente 
neutralizzati. Per ulteriori approfondimenti si rimanda ai capitoli successivi. 
225 C. L. Appio e V. Donativi, Project financing, in AA. VV., L’integrazione fra imprese 
nell’attività internazionale, Torino, 1995. In tema di lex mercatoria si veda, per tutti, F. 
Galgano, Lex mercatoria, Bologna, 2010. 
226 Si veda in tal senso G. Girotto e A. Tappi, Project financing e finanziamento di grandi 
infrastrutture, in U. Draetta e C. Vaccà (a cura di), Il project financing; caratteristiche e 
modelli contrattuali, Milano, 1997, 159, secondo i quali la difficoltà definitoria deriva dal 
caos che si è determinato a causa della diversa “enfasi posta negli aspetti individuati di volta 
in volta come specifici del project financing”. 
227 M. Miscali, La struttura delle operazioni di project financing: aspetti giuridici e fiscali, 
in AA.VV. Il project financing. Caratteristiche e modelli contrattuali, Milano, 1997, pp. 82-
85. 
228 P.K. Nevitt, Project financing, in Rivista Milanese di Economia, Serie quaderni n. 15, 
Milano, 1983, p. 13. Altri autori si sono prestati a dare una definizione sintetica che potesse 
racchiudere il concetto di project finance fra i quali Finnerty (1996) “Project finance may be 
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La dottrina italiana si colloca sulla stessa linea, sostenendo che con la 
locuzione project financing si intende “la tecnica finanziaria diretta a 
consentire il finanziamento di un'iniziativa economica sulla base della 
valenza tecnico-economica del progetto anziché sulla capacità 
autonoma di indebitamento dei soggetti promotori dell’iniziativa 
stessa”229. 
Secondo altra definizione il project financing è uno “schema multi-
contrattuale invalso nella prassi del commercio internazionale, che 
designa una particolare forma di finanziamento di progetti industriali 
di grosse dimensioni, con ripartizione dei rischi tra una molteplicità di 
soggetti”230. 
Ancora, e più precisamente: “(il project financing è) un’operazione di 
finanziamento concernente una determinata iniziativa, promossa e 
sostenuta da alcuni soggetti (promotori) che costituiscono una società 
(società di progetto) allo specifico scopo di realizzarla e gestirla, che 
viene sottoposta ad altri soggetti (azionisti, istituti di credito) affinché 
valutino l’opportunità di finanziarla in base alla sua capacità di 
generare ricavi e nella quale i flussi di cassa derivanti dalla gestione 
del progetto costituiscono la fonte principale per ripagare il debito e 
remunerare il capitale di rischio investito231”. 
Altri giungono alla qualificazione del project financing quale “tecnica 
finanziaria costituita da un pacchetto di prodotti e servizi bancari e 
finanziari avente lo scopo di realizzare una nuova attività produttiva, in 
                                                                                                             
defined as the raising of founds to finance an economically separable capital investment 
project in which the providers of the founds look primarily to the cash flow from the project 
as the source of funds to service their loans and provide the return of and a return on their 
equity in the project” e Shah e Thakor (1987) “Project financing is defined as an 
arrangement whereby a sponsor or group of sponsors incorporates a project as a legally 
separate entity, with project cash flows kept segregated for financing purposes from its 
sponsors, thereby permitting an appraisal independent of any direct support from the 
participants themselves”.  
229 G. Pasquini, La legge obiettivo e opere pubbliche, in Giorn. Dir. Amm., n. 5, 2002, pp. 
470 ss. Sugli aspetti nozionistici e storici del project financing, sulla distinzione tra questo e 
il corporate financing, e su altri aspetti ancora si è pronunciata anche la giurisprudenza: in 
particolare v. TAR Puglia, Bari, sez. I, 9 settembre 2004, n, 3880, in www. Giustizia-
amministrativa.it. 
230 U. Draetta, Il project financing nella prassi del commercio internazionale, in AA.VV. Il 
project financing. Caratteristiche e modelli contrattuali, op. cit. p. 201. 
231 A.M. Alberti., La struttura del project financing, in Nuova rassegna di legislazione, 
dottrina e giurisprudenza, 18, 1997, 1791. 
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forma di impresa autonoma, attraverso opportune allocazioni dei rischi 
e dei corrispondenti rendimenti tra i soggetti a vario titolo coinvolti 
nell’operazione. Più che un’operazione creditizia il project financing 
identifica dunque un’attività di packaging finanziario, strutturata di 
volta in volta intorno ad un insieme mutevole ed eterogeneo di rischi e 
interessi232”. 
La dottrina maggioritaria è quindi propensa a definire il project 
financing come una tecnica di finanziamento e non un modo di 
realizzazione delle opere pubbliche233. 
Sul lato della giurisprudenza è stato sottolineato come il project 
financing sia “una tecnica che, da una parte, consente la realizzazione 
di opere pubbliche senza oneri finanziari per la pubblica 
amministrazione e, dall’altra, si sostanzia in una operazione di 
finanziamento di una particolare attività economica idonea ad 
assicurare una fonte di utili in grado di consentire il rimborso del 
prestito e la gestione proficua dell’attività stessa. In altri termini 
l’attività economica promossa deve avere la capacità di 
autofinanziarsi234”. 
Dalle diverse impostazioni proposte emerge con estrema chiarezza un 
dato di fondo: il project financing nasce e si sviluppa sul terreno della 
                                                
232 C. Salvato., Le operazioni di project financing: lineamenti normativi e operativi dei 
rapporti. Soggetti. Ruoli, in U. Draetta e C. Vaccà (a cura di), Il project financing; 
caratteristiche e modelli contrattuali, Egea, 1997.  
233 R. Maino, Il project financing nella realizzazione di opere e di interventi pubblici, in 
Economia pubblica, 1993. 
234 Cons. Stato, Sez. V, 20 ottobre 2004, n. 6847, in www.giustamm.it; v. anche: TAR 
Campania, Napoli, Sez. I, 17 giugno 2004, n. 9571, in www.giustizia-amministrativa.it; 
TAR Puglia, Bari, sez. III,, 9 luglio 2004, n. 2993, in www.giustizia-amministrativa.it; TAR 
Puglia, Bari, Sez. I, 9 settembre 2004, n. 3878, in www.giustizia-amministrativa.it;  TAR 
Puglia, Bari, Sez. I, 9 settembre 2004, n. 3880, in www.giustizia-amministrativa.it; TAR 
Puglia, Bari, Sez. I, 5 aprile 2006, n. 1117, in www.giustizia-amministrativa.it.; TAR Sicilia, 
Palermo, Sez. II, 20 giugno 2004, n. 1358, in www.giustizia-amministrativa.it; Cons. Stato, 
Sez. V, 11 luglio 2002, n. 3916; ancora recentemente C.d.S., sez. IV, 392/2009, in Banca 
Dati Pluris, Giur. Amm., che definisce il project financing quale “tecnica finanziaria che 
consente la realizzazione di opere pubbliche senza oneri finanziari per la pubblica 
amministrazione e che si sostanzia in un’operazione economico–finanziaria idonea ad 
assicurare utili che consentono il rimborso del prestito e/o finanziamento e gestione proficua 
dell’attività”. Le Sez. Unite Corte dei Conti in sede di controllo, con delibera 15/2010 la 
quale, nell’ambito del Rapporto sul coordinamento della finanza pubblica, hanno 
evidenziato che il project financing è “un valido strumento di coinvolgimento dei privati per 
la realizzazione di opere pubbliche, purché l’opera venga realizzata integralmente con 
capitali privati, limitando la eventuale contribuzione pubblica ad importi non significativi”. 
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lex mercatoria e come tale racchiude in sé aspetti sia economici che 
giuridici. In tal senso si è espressa anche l’Autorità per la vigilanza sui 
lavori pubblici che parla di “risultato del collegamento funzionale fra 
molteplici rapporti giuridici”235.  
Il carattere mercantilistico dell’istituto si può cogliere anche dalla causa 
che ne ha incentivato la diffusione: il passaggio da un’economia 
centralista e concessionista a un’economia di mercato con un 
privatizzazione di numerosi settori precedentemente nazionalizzati o 
comunque controllati da mano pubblica, nonché una forte crescita della 
domanda di infrastrutture e la necessità di contenere la spesa pubblica.  
In questo contesto il project financing si atteggia come “una 
metodologia per la realizzazione di progetti di investimento in mercati 
ad ampia diffusione, domanda rigida, tecnologia standardizzata, con 
flussi costanti in situazione di risorse finanziarie scarse, dove gli 
operatori si suddividono ruoli e rischi per una remunerazione a tempo 
determinato”236. 
Il project financing ha quindi ad oggetto la valutazione dell’equilibrio 
economico-finanziario di uno specifico progetto imprenditoriale legato 
ad un determinato investimento, giuridicamente ed economicamente 
indipendente dalle altre iniziative delle imprese che lo realizzano.  
Seguendo questo schema:  
1- il finanziatore finanzia una singola idea o progetto di 
investimento, la sua attenzione è focalizzata esclusivamente 
sulle caratteristiche dell’affare che viene prospettato e sulla 
capacità di rimborsare il finanziamento. 
2- L’iniziativa economica viene generalmente realizzata dai 
promotori, il progetto viene valutato dai finanziatori 
principalmente nella sua idoneità a generare flussi di cassa (cash 
flows), che costituiscono la garanzia per il rimborso del debito e 
per la remunerazione del capitale di rischio. In questa 
                                                
235 Atto di regolazione n. 34 del 18 luglio 2000, in http:// massimario. Avlp.it/.  
236 R. Rismondo, Operazioni di project financing, dal corso specialistico in Esperto in 
project financing, 2004, presso il MIB - School of Management di Trieste, 13. 
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operazione si utilizza una società ad hoc (c.d. Special Purpose 
Company) che serve a mantenere separati gli assets del progetto 
da quelli dei soggetti proponenti l’iniziativa d’investimento: i 
promotori. La SPC viene finanziata da azioni di promotori che 
non devono superare la soglia del 15-20% mentre il rimanente 
80-85% è detenuto da un pool di banche237. 
La complessità dello schema finanziario e la necessità di generare flussi 
di cassa piuttosto consistenti non consentono al project financing di 
attagliarsi ad ogni opera pubblica o di interesse pubblico; la sua 
concreta utilizzazione è sottoposta alla sussistenza di condizioni di 
finanziamento quali: -­‐ la dimensione dell’iniziativa che giustifica l’impiego di 
competenze e di risorse finanziarie di una certa entità; -­‐  l’affidabilità dei promotori che abbiano un’esperienza 
consolidata; -­‐ settore e piani ben definiti e con bassi rischi tecnologici. 
La finanziabilità è valutata sulla capacità del progetto di generare cash 
flow (e sulla affidabilità imprenditoriale degli sponsor) e le garanzie 
sono costituite da accordi contrattuali tra le parti coinvolte nel progetto 
dove l’indebitamento appare solo nel bilancio della SPC e non in quello 
degli sponsor, di conseguenza il diritto di rivalsa nei confronti di questi 
ultimi è molto limitato238. Viene quindi a istaurarsi un sistema di 
condivisione dei rischi e capitali tra più soggetti, i quali investono nel 
progetto garantendo un schermo alla propria struttura societaria rispetto 
a quella del progetto. Un’operazione di project financing si basa sul 
principio del single point responsibility, cioè su un insieme di accordi 
nei quali vi è un’attribuzione delle responsabilità ai singoli partecipanti, 
in modo che il rischio assunto da ognuno possa essere quantificato, 
valutato e limitato esclusivamente a quanto negoziato. In caso di 
                                                
237 L’approvazione del Testo Unico in materia bancaria e creditizia, grazie al quale la banca 
non rimane un soggetto terzo al progetto, ma partecipa attivamente alla sua realizzazione, ha 
dato nuova spinta all’istituto del project financing. 
238 Cfr. M. Miscali, I tratti giuridici delle operazioni di project financing, in Il project 
financing, a cura di C. Vaccà, Egea, Milano, 2002. 
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fallimento del progetto, il finanziatore non potrà rivalersi su beni del 
promotore diversi da quelli conferiti nella SPC mentre in caso di 




2.1.3 Il project financing nell’ordinamento italiano 
 
L’introduzione e lo sviluppo del project financing nel nostro 
ordinamento ripercorre le tappe della legislazione in materia di P.P.P. 
Le prime operazioni di finanza di progetto risalgono ai primi anni 
Novanta a seguito della liberalizzazione del mercato della produzione 
dell’energia elettrica239. La buona riuscita di tali operazioni ha dato 
slancio all’istituto che ha trovato terreno fertile nell’ambito delle 
infrastrutture di pubblico servizio240. 
D’altronde, uno strumento in grado di dare slancio alla partecipazione di 
privati nella realizzazione di opere pubbliche è parsa una scelta 
obbligata data la carenza sia di infrastrutture che di disponibilità 
finanziarie capaci di far fronte ad investimenti tanto ingenti. Tuttavia 
l’adattamento dello strumento originale, nato in ottica privata, alle 
esigenze e alle regole del settore amministrativo non è stato lineare 241. 
Nell’ambito del panorama pubblicistico italiano la finanza di progetto 
ha ricevuto un formale riconoscimento solo con la legge 18 novembre 
1998, n. 415 (c.d. L. Merloni-ter)242. L’obiettivo era contenere la spesa 
                                                
239 Legge n. 9/91 e n. 10/91. 
240 Le riflessioni sulle conseguenze del trasferimento dell’istituto nell’ambito dei lavori 
pubblici e sull’aspetto aziendalistico della finanza di progetto sono numerose v. A. 
Mascolini, Il project finance nella legge quadro sui lavori pubblici, in I contratti dello Stato 
e degli enti pubblici, 1999; F. De Siervo, Qualificazione, progettazione, sicurezza, project 
financing dopo la legge Merloni-ter, Rimini, Maggioli, 2000; A. Norsa (a cura di), Finanza 
di progetto. Comportamento delle parti e centralità del contratto, Roma, 2001; C. 
Tamarowski, Project financing e opere pubbliche in Italia, Milano, 2001; L. Bellagamba, 
L’affidamento del project financing nei lavori pubblici, Rimini, 2003. 
241 Cfr. P. Carriere, Project financing, Profili di compatibilità con l’ordinamento giuridico 
italiano, Padova, 1999. 
242 Per un’analisi della disciplina della finanza di progetto introdotta dalla l. 415/1998 v. E. 
Picozza, La finanza di progetto nel sistema dell’attività contrattuale privata e pubblica, in 
Consiglio di Stato, 2002, fasc. 4: M. Clarich, Gli aspetti giuridici del project financing nelle 
pubbliche amministrazioni, Prima conferenza della finanza di progetto nelle pubbliche 
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realizzando opere pubbliche con risorse provenienti da privati e ripagate 
dalla profittabilità dell’operazione complessiva. La Legge Merloni-ter 
ha aggiunto otto articoli (dal 37-bis al 37-nonies) alla legge quadro su 
lavori pubblici n. 109 dell’11 febbraio 1994 (legge Merloni), già 
modificata ed integrata precedentemente ad opera della legge n. 216 del 
2 giugno 1995 (c.d Merloni-bis). 
Sebbene la finalità della Legge Merloni-ter fosse un progressivo 
risanamento dei conti pubblici, il bilancio della realtà applicativa 
risultava essere nettamente al di sotto delle aspettative.  
In generale le difficoltà che impedivano al project financing (da notare 
che tale termine non veniva neanche utilizzato nel testo di legge243) di 
decollare erano imputabili ad una disciplina “farraginosa” che poneva i 
privati davanti ad ostacoli nel percorso tra l’approvazione dei progetti e 
l’avvio dei cantieri. Con riferimento alle grandi opere pubbliche, gli 
operatori riscontravano anche ad un deficit politico dovuto ad una 
mancanza di consenso nell’opinione pubblica che ha impedito alle 
amministrazioni di operare scelte strategiche poco fruttuose in termini 
elettorali. Insomma, i meccanismi messi in campo “non riuscivano a 
cogliere, e ad applicare, gli aspetti peculiari dello strumento 
privatistico di riferimento, in termini di efficienza, prontezza e 
collaborazione nell’ambito di fattispecie complesse, coinvolgenti 
pubblico e privato, che invece erano la ragione stessa della modifica 
legislativa”244. Proprio per superare tali ostacoli, il Parlamento ha 
approvato la legge delega n. 443 del 2001, (c.d. legge obiettivo), recante 
                                                                                                             
amministrazioni, Roma 22 giugno 2005; P. Fava, Il project financing nel quadro del P.P.P. 
dalla prassi contrattuale internazionale alla disciplina positiva nazionale (Legge Merloni e 
Legge Obiettivo): l’analisi degli orientamenti della giurisprudenza costituzionale e 
amministrativa, in G. Cassano (a cura di), L’attività contrattuale della pubblica 
amministrazione, Milano, 2005, vol. II; M. Baldi, G. De Marzo, Il project financing nella 
legge n. 415 del 1998, in M. Baldi, G. De Marzo, Il project financing nei lavori pubblici, 
2001. 
243 N. Lugaresi suggerisce una distinzione terminologica tra finanza di progetto e project 
financing: il primo da utilizzare “quando si fa riferimento all’istituto generale, di origine 
privatistica e internazionale”, il secondo “quando si fa riferimento alla sua applicazione al 
settore delle opere pubbliche, come istituto trasposto nella normativa pubblicistica.” In N. 
Lugaresi, Concessione di lavori pubblici e finanza di progetto, in F. Mastragostino (a cura 
di), La collaborazione pubblico-privato e l’ordinamento amministrativo, Giappichelli, 2011. 
244 Cfr. N. Lugaresi, Concessione di lavori pubblici e finanza di progetto, op. cit. 
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“Delega al Governo in materia di infrastrutture ed insediamenti 
produttivi strategici ed altri interventi per il rilancio delle attività 
produttive”245, successivamente modificata con la legge n.166 del 1 
agosto 2002 (c.d. Merloni-quater). L’intento perseguito dalla legge 
obiettivo era quello semplificare il percorso per la realizzazione di 
grandi opere pubbliche ritenute strategiche e di preminente interesse 
nazionale (assume un ruolo centrale non solo il project financing ma 
anche la figura del general contractor246). In attuazione dei principi e 
criteri direttivi contenuti nella legge delega sono stati emanati il D.Lgs 
n.190 e n.198 del 2002. 
Nel 2006, con l’approvazione del Codice dei contratti pubblici relativi a 
lavori, servizi e forniture, le disposizioni sulla contrattazione pubblica 
sono state riunite in un unico corpo normativo completando la 
procedura di recepimento in Italia della Direttiva unica Appalti 
2004/18/CE (oltre alla direttiva 2004/17/CE per i settori speciali). La 
disciplina concernente il project financing è così confluita negli articoli 
152-160 del Codice dei contratti pubblici. 
Con successivi interventi il legislatore ha inteso ampliare la platea dei 
potenziali promotori, tutelare la concorrenza tra gli operatori economici, 
potenziare la trasparenza e lo snellimento delle procedure, tutelare le 
condizioni dei lavoratori nel settore edilizio e prevenire le infiltrazioni 
della criminalità organizzata nel settore degli appalti247. Tuttavia 
                                                
245 Peraltro il ricorso allo strumento della “Legge Obiettivo” era già stato annunciato dalle 
dichiarazioni programmatiche contenute nel Documento di programmazione economico-
finanziaria per gli anni 2002-2006 (Dpef), ai sensi del quale “il Governo, anche attraverso 
un efficace coordinamento tra gli organi dello Stato e le Regioni interessate, intende 
utilizzare lo strumento innovativo della Legge Obiettivo per colmare l’attuale deficit politico 
e giuridico in questo campo e attirare capitali privati nella forma del project financing . 
Nella logica del provvedimento, la legittimità politica e giuridica di un opera pubblica si 
identifica, infatti, con l’obiettivo strategico della stessa, in modo tale da consentire 
l’automatica disapplicazione di tutta una serie di leggi-ostacolo, con la sola eccezione dei 
principi comunitari, costituzionali e del Codice penale”. 
246 La previsione di un tale diritto di prelazione a favore del promotore rappresenta una delle 
novità introdotte dalla Legge Merloni-quater art. 7, comma 1, lett. b), Legge Merloni-
quater. Secondo l’Autorità di Vigilanza sui Lavori Pubblici, le nuove disposizioni sono 
“intese a rimuovere quegli elementi di criticità che nel primo periodo di applicazione 
dell’istituto hanno costituito una remora al suo sviluppo, con la introduzione della cosiddetta 
prelazione a favore del promotore”, Determinazione n. 27/2002. 
247 Il primo decreto correttivo del Codice degli appalti è stato adottato dal legislatore con il 
D.Lgs. 26 gennaio 2007, n. 6. Cfr. A. Conio, Prime note sul correttivo appalti, in Dir. Prat. 
  91 
rimanevano sul campo circostanze disincentivanti, in particolare, 
l’eliminazione del diritto di prelazione a favore del promotore operata 
dal secondo decreto correttivo, aveva determinato un calo di interesse 
degli operatori economici alla realizzazione di opere pubbliche in 
finanza di progetto248 dato che, a fronte di un impegno tecnico ed 
economico assai rilevante, al promotore non veniva più garantita quella 
elevata probabilità di aggiudicazione che costituiva uno stimolo 
all’iniziativa249. 
Dare una nuova fisionomia più chiara al project financing era quindi 
oggettivamente necessario e da più parti si muoveva l’invito ad una 
forte semplificazione procedurale e riduzione dei costi di partecipazione 
al fine di rilanciare il project financing250. 
                                                                                                             
Amministrativa, 2007. Il secondo decreto correttivo, invece, è stato adottato dal legislatore 
con il D.Lgs. 31 luglio 2007, n. 113. Cfr. C. Lacava, Il secondo decreto correttivo del codice 
dei contratti pubblici, in Gior. Dir. Amm., 2007 
248 Cfr. L. Giampaolino, La finanza di progetto nel momento attuale, in www.giustamm.it. 
249 Il diritto di prelazione del promotore è un tema indubbiamente problematico 
nell’esperienza del project financing italiano. Tale istituto era già presente nel disegno di 
legge n. 1275/1996 recante Disposizioni in materia di realizzazione di opere pubbliche 
senza oneri finanziari per la Pubblica Amministrazione, era stato introdotto dall’art. 7, 
comma 1 lett. b) della l. 166/2002, che ha riconosciuto in capo al promotore la facoltà di 
“adeguare la propria proposta a quella giudicata dall’amministrazione più conveniente. In 
questo caso, il promotore risulterà aggiudicatario della concessione”. Con l’attribuzione di 
tale facoltà si era favorita la posizione del promotore, a fronte della sua iniziativa e degli 
sforzi intellettuali ed economici sostenuti. Questo favor unito all’accesso diretto del 
promotore alla procedura negoziata senza la necessità di partecipare alla seconda fase di 
selezione delle migliori offerte, ha portato la Commissione Europea a diffidare lo Stato 
italiano e all’apertura della procedura di infrazione avanti alla Corte di Giustizia. La Corte, 
con la pronuncia del 21 febbraio 2008, ha ritenuto le disposizioni citate (art. 37-ter e 37-
quater della L. 109/1994) non conformi alla normativa europea in quanto restrittive della 
libera concorrenza e alla libera partecipazione dei cittadini di altri Stati membri agli appalti 
pubblici, conformemente ai principi di libertà di stabilimento e di libera presentazione dei 
servizi sanciti agli art. 49 TFUE e 56 TFUE. In particolare, la Commissione Europea nel 
ricorso alla Corte di Giustizia, aveva osservato come le modalità di messa a conoscenza 
previste dalla normativa italiana conferissero un duplice e ingiustificato vantaggio al 
promotore rispetto agli altri concorrenti. Anche la dottrina italiana aveva mosso critiche al 
diritto di prelazione in quanto disincentivava gli altri concorrenti limitando fortemente la 
propensione dei privati a partecipare alla seconda fase della procedura di gara. Il legislatore 
italiano, in corso di causa, ha provveduto a modificare la disciplina del project financing con 
il D.Lgs 113/2007 (c.d. Secondo decreto correttivo), eliminando il diritto di prelazione (con 
l’eccezione dell’art. 32 comma 1, lett. g) relativo alle opere di urbanizzazione) ma 
mantenendo l’accesso diretto del promotore alla terza fase di aggiudicazione. La Corte 
Europea, nonostante tale modifica, ha criticato la disciplina italiana, giudicando il secondo 
decreto correttivo non sufficiente a metterla in linea con i principi europei. Cfr. Greco, Le 
recenti innovazioni sul project finacing, in Rivista Giuridica dell’Edilizia, Giuffrè, 2003, e 
M. Ricchi e L. Geminiani, in P.P.P., Finanza di progetto e diritto di prelazione, 2007, in 
www.utfp.it. 
250 L. Giampaolino, op. cit., sostiene che “il rilancio del project financing sarebbe potuto 
avvenire attraverso l’utilizzo del dialogo competitivo. Proprio perche questo è in grado di 
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Il D.Lgs. n.152 dell’11 settembre 2008251 (c.d. Terzo Decreto 
Correttivo), introducendo nuove procedure per l’affidamento di 
concessioni di lavori pubblici con l’utilizzo totale o parziale di risorse 
private, ha provveduto a riformare sostanzialmente la disciplina del 
project financing. L’amministrazione può dunque scegliere tra 
l’ordinaria procedura di affidamento delle concessioni di lavori pubblici 
prevista dall’art. 143 del Codice dei contratti pubblici e tre ulteriori 
procedure di cui una è finalizzata a superare l’eventuale inattività della 
pubblica amministrazione252.  
Sempre al fine di incentivare l’utilizzo del project financing, con la 
riforma del 2008 il legislatore ha introdotto nuovamente il diritto di 
prelazione253 e il sistema di compensazione delle spese di gara254. Dei 
nove articoli che costituivano la regolamentazione codicistica 
dell’istituto, uno è interamente riformulato (art. 153), due sono abrogati 
(artt. 154 e art. 155), due sono modificati (art. 159 e art. 160) e gli altri 
rimangono sostanzialmente invariati.  
Hanno fatto seguito ulteriori modifiche al Codice ad opera della L. 
2/2009, L. 14/2009, L. 102/2009, L. 166/2009, del D.Lgs. 53/2010 (che 
recepisce la direttiva 2007/66/CE c.d. direttiva ricorsi) e del D.Lgs. 
                                                                                                             
garantire il giusto compromesso tra l’esigenza di tutela della concorrenza e l’obiettivo della 
corretta performance”. 
251 Stando alla relazione illustrativa che accompagna detto decreto, tre sono stati gli eventi 
che hanno costituito lo spunto per il nuovo intervento del legislatore delegato, e cioè: 
l’apertura di una nuova procedura di infrazione a carico dell’Italia per presunte violazioni 
del diritto comunitario da parte del D.Lgs. n. 163 del 2006; le osservazioni contenute nel 
parere del Consiglio di Stato rese sul progetto di regolamento ex art. 5 del Codice; la 
pronuncia della Corte di Giustizia del 15 maggio 2008, in cause C-147 e 148/06. Sulla 
procedura di infrazione v. M.A. Sandulli, L’eterna incertezza della disciplina dei contratti 
pubblici: quale diritto per le stazioni appaltanti e quali prospettive per la competitività del 
Paese?, in www.federalismi.it, n. 5/2008. 
252 Gli obiettivi del Terzo Decreto Correttivo, così come delineati dalla stessa Relazione 
illustrativa, sono quelli di: a) recepire le osservazioni della comunità europea; b) 
semplificare la procedura sulla scorta delle segnalazioni degli operatori del settore che 
hanno ne denunciato a più riprese la farraginosità. 
253 La reintroduzione di una previsione precedentemente osteggiata, non ha mancato di 
sollevare perplessità in dottrina: essa potrebbe comportare infatti la riproposizione di tutte le 
critiche avanzate dalla Commissione Europea nel ricorso avanti alla Corte di Giustizia. Sul 
punto v. G. Fidone, Le recenti modifiche alla disciplina dei contratti pubblici: decreto 
sviluppo o decreto risparmio?, in La rivista nel diritto, 2011, fasc. 7, 1092 e ss. 
254 Il meccanismo ruota attorno al diritto del promotore di ricevere, ove non eserciti nei 
termini il diritto di prelazione, il rimborso delle spese sostenute per la predisposizione della 
proposta di progetto nei limiti indicati nell’art. 153 comma 9 del Codice dei contratti 
pubblici. 
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104/2010 (“Codice del processo amministrativo”). Gli interventi più 
recenti quali il decreto legge “sviluppo” (D.L. n. 70/2011), il decreto 
“Salva Italia” (D.L. n. 201/2011) e “Cresci Italia” (D.L. n. 1/200) hanno 




2.1.4 Tipologie di project financing: disciplina in sintesi 
 
La nuova disciplina procedurale introdotta dal D.Lgs. 152/2008, 
riformulando l’art. 153 del Codice degli appalti, prevede tre diverse 
procedure di affidamento, tutte indistintamente caratterizzate da una 
iniziativa della pubblica amministrazione che provvede ad inserire gli 
studi di fattibilità, da essa predisposti, all’interno della programmazione 
triennale e dell’elenco annuale di cui all’art. 128 del Codice degli 
appalti255, ponendoli successivamente a base di gara. A tali ipotesi 
procedurali, è stata poi affiancata la possibilità, per i promotori, di 
                                                
255 Per completezza ricordiamo ancora una volta i primi tre commi dell’art. 128 Codice degli 
appalti, in quanto fortemente indicativi della centralità della programmazione triennale e 
dell’elenco annuale di modifica:  
“1. L’attività di realizzazione dei lavori di cui al presente codice di singolo importo 
superiore a 100.000 euro si svolge sulla base di un programma triennale e di suoi 
aggiornamenti annuali che le amministrazioni aggiudicatrici predispongono e approvano, 
nel rispetto dei documenti programmatori, già previsti dalla normativa vigente, e della 
normativa urbanistica, unitamente all’elenco dei lavori da realizzare nell’anno stesso.  
2. Il programma triennale costituisce momento attuativo di studi di fattibilità e di 
identificazione e quantificazione dei propri bisogni che le amministrazioni aggiudicatrici 
predispongono nell’esercizio delle loro autonome competenze e, quando esplicitamente 
previsto, di concerto con altri soggetti, in conformità agli obiettivi assunti come prioritari. 
Gli studi individuano i lavori strumentali al soddisfacimento dei predetti bisogni, indicano le 
caratteristiche funzionali, tecniche, gestionali ed economico-finanziarie degli stessi e 
contengono l’analisi dello stato di fatto di ogni intervento nelle sue eventuali componenti 
storico-artistiche, architettoniche, paesaggistiche, e nelle sue componenti di sostenibilità 
ambientale, socio-economiche, amministrative e tecniche. In particolare le amministrazioni 
aggiudicatrici individuano con priorità i bisogni che possono essere soddisfatti tramite la 
realizzazione di lavori finanziabili con capitali privati, in quanto suscettibili di gestione 
economica. Lo schema di programma triennale e i suoi aggiornamenti annuali sono resi 
pubblici, prima della loro approvazione, mediante affissione nella sede delle 
amministrazioni aggiudicatrici per almeno sessanta giorni consecutivi ed eventualmente 
mediante pubblicazione sul profilo di committente della stazione appaltante.  
3. Il programma triennale deve prevedere un ordine di priorità. Nell’ambito di tale ordine 
sono da ritenere comunque prioritari i lavori di manutenzione, di recupero del patrimonio 
esistente, di completamento dei lavori già iniziati, i progetti esecutivi approvati, nonché gli 
interventi per i quali ricorra la possibilità di finanziamento con capitale privato 
maggioritario.”  
  94 
formulare proposte anche in relazione ad interventi non presenti negli 
strumenti di programmazione. 
In estrema sintesi, queste sono le diverse modalità procedurali di scelta 
del concessionario256: 
A) gara unica semplificata o procedura ad unica fase257 senza diritto di 
prelazione (Art. 153, commi 1-14). È il modello principale di project 
financing e si caratterizza per un’unica gara a iniziativa pubblica. La 
procedura si snoda attraverso le seguenti fasi:  
1- l’amministrazione bandisce una selezione di assegnazione per 
lavori pubblici o di pubblica utilità inseriti nella 
programmazione triennale e nell’elenco annuale di cui 
all’art.128 del Codice o negli strumenti di programmazione 
formalmente approvati, e che sia finanziabile in tutto o in parte 
con capitali privati. L’amministrazione invita i concorrenti 
interessati a presentare proposte di progetto preliminare 
dell’opera, una bozza di convenzione, un piano economico-
finanziario asseverato da una banca e l’indicazione delle 
caratteristiche del servizio e della gestione. 
Lo studio di fattibilità è l’elemento centrale su cui verrà valutata 
l’offerta258. 
2- L’amministrazione valuta le offerte pervenute entro i termini 
indicati in base al criterio dell’offerta economicamente più 
                                                
256 Sugli aspetti procedurali della finanza di progetto, v. A Carullo e V. Maccolini, La 
disciplina procedimentale della finanza di progetto come risultante dal terzo decreto 
correttivo del Codice dei contratti pubblici, in Riv. trim. appalti, 2009. 
257 Autorità per la vigilanza sui contratti pubblici di lavori, servizi e forniture, 
determinazione 14 gennaio 2009, n. 1. 
258 Secondo quanto suggerito dall’Autorità per la vigilanza sui contratti pubblici di lavori, 
servizi e forniture, con la determinazione 1/2009 lo studio di fattibilità “dovrà identificare, 
mediante l’adozione di uno scenario base di riferimento, le principali categorie di rischio 
connesse alla realizzazione e gestione del progetto e dimostrare il livello di fattibilità 
amministrativa, tecnica, economica e finanziaria del progetto”. Dalle prescrizioni normative 
e dai documenti elaborati dal CIPE, dal NUVV e dall’Autorità, ricaviamo che uno studio di 
fattibilità dovrebbe contenere: a) le analisi propedeutiche ed alternative di progetto 
consistenti; b) l’analisi della convenienza sociale dell’intervento; c) l’analisi della fattibilità 
tecnica; d) l’analisi della compatibilità ambientale; e) l’analisi della sostenibilità finanziaria 
dell’opera; f) l’analisi della sostenibilità economica dell’opera; g) l’analisi degli aspetti 
amministrativi e procedurali; h) l’analisi di rischio. 
Sullo studio di fattibilità nella finanza di progetto, v. A. Coletta, Finanza di progetto e terzo 
decreto correttivo del codice dei contratti pubblici, in giustamm.it. 
  95 
vantaggiosa e, redatta una graduatoria, nomina promotore il 
soggetto che ha presentato l’offerta migliore.  
3- L’amministrazione convoca apposita conferenza dei servizi per 
l’approvazione del progetto preliminare presentato dal 
promotore. “In tale fase è onere del promotore procedere alle 
modifiche progettuali necessarie ai fini dell’approvazione del 
progetto, nonché a tutti gli adempimenti di legge anche ai fini 
della valutazione di impatto ambientale, senza che ciò comporti 
alcun compenso aggiuntivo, ne' incremento delle spese 
sostenute per la predisposizione delle offerte indicate nel piano 
finanziario”(art.153 c.10, lett. c)). 
4- Se non vi sono modifiche da apportare si procede 
immediatamente con la stipula del contratto di concessione; se, 
invece, vi sono delle modifiche e il promotore accetta di 
eseguirle, il contratto di concessione è stipulato con lo stesso 
promotore; se il promotore rifiuta l’esecuzione delle modifiche, 
l’amministrazione aggiudicatrice “ha facoltà di chiedere 
progressivamente ai concorrenti successivi in graduatoria 
l’accettazione delle modifiche da apportare al progetto 
preliminare presentato dal promotore alle stesse condizioni 
proposte al promotore e non accettate dallo stesso” (art. 153, 
comma 10, lett. e)). Si tratta di una facoltà particolarmente 
delicata perché permette alla P.A. di modificare i termini 
contrattuali e la stessa graduatoria che trova un temperamento 
(ai possibili esercizi non giustificati da esigenze pubbliche) nel 
principio di imparzialità259.“La stipulazione del contratto di 
concessione può avvenire solamente a seguito della 
conclusione, con esito positivo, della procedura di approvazione 
del progetto preliminare e della accettazione delle modifiche 
progettuali da parte del promotore, ovvero del diverso 
                                                
259 Sul tema della discrezionalità della P.A. in materia v. Cons. Stato, Sez. V, 20 maggio 
2008, n. 2355; T.a.r Puglia, Bari, Sez I, 21 aprile 2009, n. 946; T.a.r Puglia, Bari, Sez. I, 19 
novembre 2009, n. 2774; Cons. Stato, sez. VI, 8 ottobre 2009, n. 6190. 
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concorrente aggiudicatario.” 
“Nel caso in cui risulti aggiudicatario della concessione un 
soggetto diverso dal promotore, quest'ultimo ha diritto al 
pagamento, a carico dell’aggiudicatario, dell’importo delle 
spese di cui al comma 9, terzo periodo260.” 
                                                
260 Il piano economico-finanziario comprende l’importo delle spese sostenute per la 
predisposizione delle offerte, comprensivo anche dei diritti sulle opere dell’ingegno di cui 
all’art. 2578 c.c. Cfr. Cons. Stato, Sez. V, 25 giugno 2010, n. 4084: “il piano economico-
finanziario infatti rappresenta il nucleo centrale degli interventi di project financing e della 
sostenibilità della proposta di iniziativa privata di intervento nella realizzazione e gestione di 
infrastrutture di rete”; v. anche Cons. Stato, Sez. V, 17 novembre 2006, n. 6727. Per fornire 
la definizione del piano economico-finanziario di un’opera pubblica, si richiama la 
definizione contenuta nell’atto di regolazione n. 34/2000 dd. 18 luglio 2000 emanato 
dall’Autorità per la Vigilanza sui Lavori Pubblici, laddove si legge che, per quanto 
segnatamente attiene al piano economico-finanziario nelle procedure project financing esso 
“deve comprendere tutti gli elementi atti a consentire all’amministrazione di compiere una 
propria valutazione sull’iniziativa. Il piano economico finanziario è in sostanza l’insieme 
degli studi e delle analisi che consentono una valutazione preventiva della fattibilità 
finanziaria del progetto e il disegno di una ipotesi di modalità di reperimento dei fondi 
necessari per il sostegno dell’iniziativa stessa. Esso è orientato prevalentemente a definire il 
profilo di rischio dell’operazione, i relativi tempi di attuazione e la dimensione della stessa 
al fine di renderla proponibile alla comunità dei finanziatori. Con tale strumento viene 
valutata la sussistenza dell’equilibrio dell’investimento sotto il duplice profilo economico e 
finanziario, cioè sia con riguardo ai ricavi che si attendono mediante l’applicazione delle 
tariffe e che devono poter ripagare i costi di realizzazione dell’infrastruttura e di gestione del 
servizio, sia in relazione alle risorse finanziarie che devono far fronte agli esborsi monetari”. 
Il piano economico-finanziario presentato dal promotore assume una specifica valenza nella 
disciplina del c.d. project financing” in quanto deputato a costituire, sia pure con le 
eventuali modifiche apportate dalla stazione appaltante, uno degli elementi costitutivi della 
futura lex specialis della gara finalizzata ad individuare il soggetto attuatore del progetto: 
tant’è che l’anzidetto art. 37-bis della L. 109 del 1994 e l’art. 153 del D.L.vo 163 del 2006 
dispongono che il piano economico-finanziario sia “asseverato da un istituto di credito o da 
società di servizi costituite dall’istituto di credito stesso ed iscritte nell’elenco generale degli 
intermediari finanziari, ai sensi dell’art. 106 del testo unico delle leggi in materia bancaria e 
creditizia, di cui al D.L.vo 1° settembre 1993, n. 385, o da una società di revisione ai sensi 
dell’art. 1 della L. 23 novembre 1939 n. 1966”. L’Autorità per la vigilanza sui lavori 
pubblici ha provveduto, con l’atto di regolazione n. 34/2000 sopra citato, a determinare il 
contenuto del piano economico-finanziario: ma ciò è stato fatto dall’Autorità nell’espressa 
considerazione che l’asseveramento da parte della banca o della società di revisione non 
consiste “nella sola attestazione … atta a comprovare che i flussi di entrate previsti nello 
svolgimento del servizio, sulla base delle analisi svolte dal promotore, saranno in grado di 
assicurare la copertura dei costi previsti ed il reintegro dei finanziamenti acquisiti sul 
mercato”, ossia che non si tratta “di una verifica di massima, atta a dimostrare la credibilità 
dell’iniziativa ossia che il prospetto finanziario del progetto abbia una coerenza e una 
propria validità ai tassi di mercato”, ma dell’esercizio, da parte della banca o della società di 
revisione, “di una funzione di rilevanza pubblicistica, che si sostanzia nell’accertamento 
effettuato dall’istituto di credito, in luogo dell’amministrazione stessa, su uno degli elementi 
costitutivi della proposta”, ovvero di “un esame critico ed analitico del progetto, in cui 
vengono valutati gli aspetti legati alla fattibilità dell’intervento, alla sua remuneratività ed 
alla capacità di generare flussi di cassa positivi. Essa risulta, pertanto, essere un elemento 
essenziale della proposta vista la necessità di utilizzare il piano economico finanziario 
presentato dal promotore per determinare il valore degli elementi mediante i quali valutare 
l’offerta economicamente più vantaggiosa nella successiva gara propedeutica alla procedura 
negoziata prevista dalla legge per l’affidamento della concessione. Non è sufficiente, quindi, 
che l’istituto di credito effettui una semplice verifica di massima del piano economico 
finanziario presentato dal promotore, ma sarà necessario che esso attesti la coerenza degli 
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B) Doppia gara o procedura a due fasi con diritto di prelazione (art. 153, 
comma 15). Questo procedimento, anch’esso di iniziativa pubblica, si 
caratterizza per la presenza di una doppia gara, che può essere a 
proceduta aperta o ristretta261. La prima delle due gare è finalizzata 
all’individuazione del promotore dal quale acquisire il progetto 
preliminare; dopodiché, la stazione appaltante bandisce una seconda 
procedura selettiva, ponendo a base di gara il progetto preliminare 
approvato, nonché le condizioni economiche e contrattuali offerte dal 
promotore, con il criterio dell’offerta economicamente più vantaggiosa.  
Al termine della seconda procedura può accedere che: 
- non siano presentate offerte valutate economicamente più vantaggiose 
di quella del promotore e, quindi, il contratto è aggiudicato a 
quest’ultimo. 
- siano presentate una o più offerte valutate economicamente più 
vantaggiose di quelle del promotore: il promotore può, nel termine di 
quarantacinque giorni dalla data di comunicazione da parte 
dell’amministrazione aggiudicatrice, adeguare la propria offerta a quella 
valutata economicamente più vantaggiosa, aggiudicandosi, in tal modo, 
il contratto (si tratta della, criticata, reintroduzione del diritto di 
prelazione); 
- siano presentate offerte valutate economicamente più vantaggiose, ma 
il promotore non provveda all’adeguamento nel termine suddetto. In tal 
caso aggiudicatario è il miglior offerente. 
La differenza tra la prima e la seconda modalità di aggiudicazione 
consiste nel fatto che nella procedura ad unica fase le eventuali 
                                                                                                             
elementi che lo compongono, con particolare riferimento a quelli previsti dall’art. 18, 
comma 3, e dall’art. 85, comma 1, del D.P.R. 21 dicembre 1999 n. 554”.  
261 Autorità per la vigilanza sui contratti pubblici di Lavori, Servizi e Forniture nella 
determinazione n. 1 del 14 gennaio 2009, Linee guida sulla finanza di progetto dopo 
l’entrata in vigore del c.d. “Terzo Correttivo”. (Decreto legislativo 11 dicembre 2008, n. 
152), ha evidenziato che la l’art. 153 del D.Lgs. n. 163/2006 “non prevede indicazioni 
sull’utilizzo della procedura, aperta o ristretta. A riguardo alcune indicazioni sono 
comunque rinvenibili all’art. 144 del Codice, che prevede l’esperibilità di entrambe le 
procedure per l'aggiudicazione della concessione di lavori pubblici ed all’art. 55, comma 2, 
del Codice, alla stregua del quale le amministrazioni aggiudicatrici devono utilizzare di 
preferenza la procedura ristretta quando il contratto non ha ad oggetto la sola esecuzione, o 
quando il criterio di aggiudicazione è quello dell’offerta economicamente più vantaggiosa”. 
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modifiche sono predisposte e richieste dall’amministrazione mentre 
nella procedura a due fasi le eventuali modifiche (contenute in offerte 
migliorative) sono predisposte dal concorrente risultato migliore 
offerente nella seconda fase e fatte proprie dall’amministrazione. Nella 
prima ipotesi si può pensare che i miglioramenti siano più direttamente 
ispirati a ragioni di interesse pubblico, mentre nella seconda l’interesse 
pubblico è mediato dalle scelte imprenditoriali del concorrente privato. 
“Ecco allora che può risultare più chiara la ragione della scelta tra le 
due procedure. Qualora l’amministrazione si senta più sicura, più 
capace di poter individuare direttamente le modifiche necessarie per il 
miglior perseguimento dell’interesse pubblico (evitando nel contempo 
di sopprimere l’interesse privato degli aspiranti concessionari), si 
avvarrà della procedura ad una fase, non solo più rapida ma anche più 
duttile. Qualora l’amministrazione non creda invece di poter 
intervenire in modo efficiente, lascerà che siano altri privati ad 
individuare offerte migliorative da sottoporre all’accettazione 
(espressione del diritto di prelazione) del concessionario”262. 
3) Procedura a iniziativa dei privati in caso di inerzia della P.A.263 (art. 
153 comma 16). Il presupposto della terza procedura è rappresentato dal 
fatto che l’amministrazione, dopo aver provveduto all’approvazione 
dell’elenco annuale delle opere incluse in programmazione, sia rimasta 
inerte per sei mesi, non procedendo a bandire alcuna gara. Di 
conseguenza, nei quattro mesi successivi, gli operatori economici aventi 
i requisiti del concessionario264 possono presentare una proposta avente 
il contenuto dell’offerta di cui al comma 9 dell’art. 153 del Codice. 
Entro i successivi sessanta giorni l’amministrazione provvede a 
pubblicare un avviso con le modalità di cui all’art. 66 o 122, contenente 
i criteri di valutazione delle proposte. Entro novanta giorni dalla 
                                                
262 N. Lugaresi, Concessione di lavori pubblici e finanza di progetto, in f. Mastragostino, La 
collaborazione pubblico-privato e l’ordinamento amministrativo, Giappichelli, 2011. 
263 Sulle procedure seguenti, v. B. Ragamgeli, L’iniziativa privata in caso si inerzia della 
pubblica amministrazione, in G.F. Cartei e M. Ricchi (a cura di), Finanza di progetto, Temi 
e prospettive, Napoli 2010. 
264 art. 95 d.p.r. 207/2010. 
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pubblicazione dei criteri possono essere presentate proposte modificate 
alla luce di tali criteri e eventuali nuove proposte che saranno valutate 
dall’amministrazione nei successivi sei mesi. L’amministrazione, una 
volta verificata la presenza dei requisiti dei promotori e individuata la 
proposta di pubblico interesse265, ha a disposizione più procedure. Se il 
progetto preliminare necessita di modifiche l’amministrazione indice un 
dialogo competitivo266, ponendo il progetto preliminare e proposta alla 
base. Se il progetto preliminare non necessita di modifiche, previa 
approvazione del progetto preliminare presentato dal promotore, 
l’amministrazione bandisce una concessione ai sensi dell’articolo 143, 
ponendo lo stesso progetto a base di gara ed invitando alla gara il 
promotore. Se il progetto preliminare non necessita di modifiche, previa 
approvazione del progetto preliminare presentato dal promotore, 
l’amministrazione procede ai sensi del comma 15, lettere c), d), e) ed f), 
ponendo lo stesso progetto a base di gara e invitando alla gara il 
promotore. 
4) Iniziativa a mezzo di studi di fattibilità (Art. 153, comma 19). In 
questo caso il promotore non si limita a sollecitare la P.A. a riprendere 
le procedure inerenti i lavori inseriti nella programmazione triennale e 
annuale, ma propone un intervento alla P.A., invitandola a prendere in 
considerazione nuove opere267. Con tale procedura si riconosce ai 
privati la possibilità di presentare alle Amministrazioni aggiudicatrici, 
per mezzo di studi di fattibilità, proposte relative alla realizzazione di 
                                                
265 In tema di valutazione sulla rispondenza tra proposta del promotore e pubblico interesse 
v. Cons. Stato, Sez. V, 10 settembre 2005, n. 6287, Cons. Stato Sez. V, 23 marzo 2009, n. 
1741; T.a.r Sardegna, Cagliari, Sez. I, 10 luglio 2009, n. 1269, T.ar Lombardia, Milano, Sez. 
I, 21 aprile 2010, n. 1111; Cons. Stato, Ad. Plen. 15 aprile 2010, n. 2155. 
266 Sul dialogo competitivo, v. B. Raganelli, Il dialogo competitivo dalla direttiva 
2004/18/CE al codice dei contratti: verso una maggiore flessibilità dei rapporti tra pubblico 
e privato, in Riv. it. dir. pubbl. comun., 2009. 
267 In dottrina è stato sottolineato che il modello del comma 19 “istituisce un autonomo 
modello di project financing, il cui ambito di applicazione, in base ad una interpretazione 
letterale e sistematica, è limitato ai soli casi di interventi non presenti nel programma 
triennale e negli strumenti assimilabili. L’istituto non è quindi applicabile nei casi di inerzia 
dell’amministrazione rispetto ad un intervento già inserito in programmazione triennale, 
fattispecie alla quale si applica il procedimento ad iniziativa pubblico-privata disciplinato ai 
commi 15, 17 e 18 dell’art. 153, che presenta quale possibile sbocco anche il diritto di 
prelazione” v. R. Nictoli, Le novità dell’estate 2011 in materia di pubblici appalti, in 
Urbanistica e Appalti, 9/2011, 1043. 
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lavori pubblici non presenti nella programmazione di cui all’art. 128268. 
Le Amministrazioni sono tenute269 a valutare tali proposte entro sei 
mesi dal loro ricevimento, adottando, nell’ambito dei propri programmi, 
gli studi di fattibilità ritenuti di pubblico interesse. L’adozione non 
determina alcun diritto del promotore al compenso per le prestazioni 
compiute o alla realizzazione dei lavori. Una volta adottato lo studio di 
fattibilità, la procedura di project financing proseguirà secondo una 
delle modalità previste dall’art. 153. 
All’intervento del legislatore si è poi aggiunta l’opera dell’Autorità di 
vigilanza sui contratti pubblici che, con la Determinazione n.1 del 14 
gennaio 2009, ha fornito agli operatori alcune linee guida 
sull’affidamento della concessione e sulla redazione degli studi di 
fattibilità. 
Con l’entrata in vigore del Decreto Sviluppo (D.L. 13 maggio 2011, n. 
70, convertito nella L. 12 luglio 2011, n. 106), il legislatore procede alla 
riscrittura del comma 19 dell’art. 153, ossia dell’ipotesi per cui il 
promotore può presentare proposte per la realizzazione di lavori 
pubblici non presenti nella programmazione triennale. 
L’attuale comma 19 prevede che la proposta debba essere corredata dal 
progetto preliminare e che, in caso di valutazione positiva da parte della 
stazione appaltante (da effettuarsi entro tre mesi dalla relativa 
presentazione), quest’ultima pone il medesimo progetto preliminare a 
base di una gara, alla quale è invitato anche il promotore, titolare del 
diritto di prelazione. Pertanto: “se il promotore non risulta 
aggiudicatario, può esercitare, entro quindici giorni dalla 
                                                
268 Si tratta di procedure sollecitatorie volte a far fronte all’inerzia della P.A. nella 
pubblicazione dei bandi. Tuttavia tali meccanismi perdono la loro efficacia in 
considerazione del fatto che i termini suddetti che scandiscono la procedura non sono 
perentori e non essendo prevista alcuna sanzione per la P.A. nel caso di mancato rispetto 
degli stessi (si veda in tal senso S. Cammareri, Luci ed ombre della finanza di progetto come 
riformulata dal terzo correttivo, in Dir. e form., 2009, 3, 426; G. Guzzo, Il nuovo volto del 
project financing: tra ripensamenti legislativi ed esigenze di semplificazione, in Appalti e 
contratti, 3, 2010, 43, secondo il quale la mancanza di termini perentori “associata alle 
diverse tecniche procedurali conferisce al project financing i caratteri di un sistema a 
geometria variabile”).  
269 V. Cons. Stato, Sez. IV, 13 gennaio 2010, n. 75; T.a.r Sicilia, Catania, Sez. III, 22 
dicembre 2009, n. 2203. 
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comunicazione dell’aggiudicazione definitiva, il diritto di prelazione e 
divenire aggiudicatario se dichiara di impegnarsi ad adempiere alle 
obbligazioni contrattuali alle medesime condizioni offerte 
dall’aggiudicatario. Se il promotore non risulta aggiudicatario e non 
esercita la prelazione ha diritto al pagamento, a carico 
dell’aggiudicatario, dell’importo delle spese per la predisposizione 
della proposta nei limiti indicati nel comma 9. Se il promotore esercita 
la prelazione, l’originario aggiudicatario ha diritto al pagamento, a 
carico del promotore, dell’importo delle spese per la predisposizione 
dell’offerta nei limiti di cui al comma 9.”270 Di fatto abbiamo una 
riproposizione del sistema delineato dalla legge n.109/1994, così come 
modificata dalla legge Merloni-quater, con una divergenza 
fondamentale che rappresenta, tra l’altro, la finalità autentica 
dell’istituto del promotore: la possibilità di proporre un’idea realmente 
nuova, che rimette all’iniziativa del privato, e non della stazione 
appaltante, il momento di avvio della procedura di affidamento. 
 
 
2.1.5 Gli interventi Salva Italia e Cresci Italia 
 
Con il D.L. 201/2011 (c.d. “Salva Italia”271), il legislatore ha introdotto 
importanti novità in tema di P.P.P., spaziando da norme che prevedono 
forme alternative al contributo pubblico, al conferimento di incentivi 
fiscali, all’individuazione di strumenti per attrarre investitori, fino ad 
arrivare alla semplificazione degli iter procedurali. Il project financing 
                                                
270 L’ammontare del rimborso per le spese sostenute e documentate per la predisposizione 
dell’offerta, è individuato, dalle Linee guida sulla finanza di progetto (2009) predisposte 
dall’Autorità per la Vigilanza sui Contratti Pubblici di Lavori, Servizi e Forniture, nel 2,5 % 
dell’investimento. 
271 La norma ha un contenuto di ampio respiro; nel comunicato del consiglio dei ministri 
04/12/2011 si legge: “L’intervento urgente si è reso necessario per affrontare una crisi 
finanziaria gravissima che ha investito in queste settimane l’area dell’euro e specificamente 
il debito sovrano, anche italiano. Il Governo ha deliberato un complesso pacchetto di 
interventi che tuttavia, pur nell’emergenza, danno il via a una fase di riforma strutturale 
dell’economia italiana e determinano una prima fase di significativa riduzione dei costi della 
politica. Tutte le componenti della società italiana devono partecipare allo sforzo per la 
salvezza e il rilancio del Paese.” Per un commento sulla normativa cfr. G. Napolitano, M. 
De Benedetto, F. Di Lascio, A. Tonetti, M. Arsì, R. Romei e G. Vesperini, in Giornale di 
diritto amministrativo, 2012, 3, 229 ss.
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sembra valutato molto positivamente dall’esecutivo, il quale ritiene che 
l’istituto possa dare impulso alle opere pubbliche in Italia. 
Nel dettaglio, le maggiori novità introdotte dal Dl Salva Italia sono le 
seguenti: -­‐ La modifica dell’art. 143 del Codice dei contratti sulla cessione 
di immobili al concessionario privato. “Le amministrazioni 
aggiudicatrici, previa analisi di convenienza economica, a titolo 
di prezzo, la cessione in proprietà o in diritto di godimento di 
beni immobili nella loro disponibilità o allo scopo espropriati la 
cui utilizzazione ovvero valorizzazione sia necessaria 
all’equilibrio economico-finanziario della concessione”. A 
differenza di quanto previsto precedentemente, non è più 
necessario che i beni pubblici siano “strumentali o connessi” 
alle opere da realizzare, ma è sufficiente che la cessione sia 
necessaria all’equilibrio economico finanziario. Il legislatore ha 
esteso la possibilità di utilizzare la cessione al privato, in 
proprietà o in diritto di concessione, di beni immobili di 
proprietà della pubblica amministrazione o espropriati allo 
scopo.  -­‐ Modificando così l’articolo 3 comma 11 e l’articolo 143 commi 
1 e 4, viene introdotta, per le nuove concessioni, la possibilità di 
estendere l’ambito gestionale del concessionario anche a opere 
già realizzate, purché siano “strutturalmente o direttamente 
collegati” con le opere oggetto della concessione. Secondo la 
relazione tecnica allegata, “ciò consente al concessionario di 
anticipare l’afflusso di proventi della gestione, e dunque di 
ridurre l’onerosità finanziaria derivante dal ricorso al mercato 
finanziario per ottenere la liquidità necessaria alla realizzazione 
dell’investimento”. -­‐ All’art. 143 del Codice degli appalti, che al comma 6 stabilisce 
una durata di concessione non superiore a trenta anni, viene 
aggiunto il comma 6:“Al fine di assicurare il rientro del 
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capitale investito e l’equilibrio economico-finanziario del Piano 
Economico Finanziario, per le nuove concessioni di importo 
superiore ad un miliardo di euro, la durata può essere stabilita 
fino a cinquanta anni.” In realtà, come abbiamo avuto modo di 
precisare, anche la vecchia norma vietava in assoluto che si 
potesse sforare il tetto dei trent’anni. -­‐ Gli sconti fiscali, previsti come forma alternativa di contributo 
pubblico dalle l.183/2011, sono stati estesi anche alle “nuove 
opere di infrastrutturazione ferroviaria metropolitana e di 
sviluppo e ampliamento dei porti e dei collegamenti stradali e 
ferroviari inerenti ai porti nazionali appartenenti alla rete 
stradale europea Ten-T”, oltre a tutte le infrastrutture 
autostradali e stradali anche regionali.  -­‐ È stata introdotta, inoltre, la possibilità per le assicurazioni di 
utilizzare, a copertura delle “riserve tecniche”, quote di 
investimenti nel settore delle infrastrutture stradali, ferroviarie, 
portuali, aeroportuali, ospedaliere, delle telecomunicazioni e 
della produzione e trasporto di energia e fonti energetiche. 
Spetterà poi all’Isvap (ente di vigilanza sulle assicurazioni) 
stabilire la disciplina di dettaglio con proprio regolamento. -­‐ Con la conversione del D.L. “Salva Italia” è stato modificato 
l’art. 175 del Codice dei contratti pubblici, ampliando la 
possibilità di utilizzare la procedura a fase unica anche per le 
opere inserite nella Legge Obiettivo (opere strategiche). Inoltre, 
la norma precisa, per la prima volta, che in fase di offerta il 
promotore deve dare conto dell’integrale copertura finanziaria 
dell’investimento, anche tramite la disponibilità di uno o più 
istituti finanziari a concedere il finanziamento previsto nel piano 
economico finanziario. È stata inoltre ampliata anche alle grandi 
opere della Legge Obiettivo la possibilità per i privati di 
presentare proposte per progetti non inseriti nella lista 
predisposta dal Ministero delle Infrastrutture relativa agli 
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interventi da realizzare con capitali privati. A ciò si aggiunge il 
diritto di prelazione del promotore. Anche il successivo D.L. n. 
1/2012 “Cresci Italia”272 ha introdotto importanti novità nella 
normativa della finanza di progetto. Nel dettaglio: -­‐ Con il maxiemendamento del Governo viene introdotta la 
possibilità di finanziare, in tutto o in parte, le grandi opere 
portuali in project financing, attribuendo alle società di progetto 
fino al 25% (per massimo 15 anni) dell’extra-gettito Iva 
generato dall’opera realizzata. -­‐ È stato semplificato il meccanismo dei project bond273 che 
consente l’emissione di obbligazioni e di titoli di debito da parte 
delle società di progetto costituite per la realizzazione di 
infrastrutture. Rispetto alla normativa precedente, la nuova 
previsione consente di emettere obbligazioni anche senza 
garanzia ipotecaria, purché siano sottoscritte da investitori 
qualificati, ovvero tutti i soggetti autorizzati ad operare sui 
mercati finanziari. La norma di fatto amplia i soggetti coinvolti 
nel finanziamento delle opere pubbliche. Ciò, unito 
all’eliminazione dell’obbligo di ipoteca, potrebbe incentivare il 
ricorso a tale strumento da parte dei concessionari. Viene 
introdotta, inoltre, la possibilità di emettere obbligazioni e titoli 
di debito fin dalla fase di costruzione dell’opera alimentando 
così i flussi per la realizzazione di infrastrutture e garantendo la 
copertura dei rischi di costruzione. Nella fase di costruzione 
dell’opera, quando ancora non vengono generati i cash flow, le 
obbligazioni e i titoli di debito vengono garantite da banche e 
                                                
272 Per un’analisi critica del provvedimento v. L. Saltari, Lo “stato del mercato”, in 
Giornale di diritto amministrativo, 6/2012, pag. 579 e ss. 
273 I project bond sono obbligazioni di scopo emesse da società che realizzano un progetto 
infrastrutturale o un servizio di pubblica utilità, per finanziarne la realizzazione e sono 
destinati ad investitori istituzionali. Il rimborso dei project bond dipende unicamente dai 
flussi finanziari che il progetto è in grado di assicurare. Con il decreto legge n. 83 del 22 
giugno 2012 è stata anche consentita l’emissione di project bond anche ai fini del 
rifinanziamento del debito precedentemente contratto per la realizzazione di un'infrastruttura 
o delle opere connesse al servizio di pubblica utilità di cui la predetta società sia titolare.  
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fondi privati. -­‐ Per realizzare nuove carceri, si ricorre in via prioritaria al 
project financing con le procedure di cui all’art. 153 del Codice 
degli appalti ma con i dettagli da definire con Dm Giustizia-
Infrastrutture. La concessione non può durare più di venti anni. 
Viene prevista una tariffa di gestione da riconoscere al 
concessionario e la possibilità di coinvolgere fondazioni 
bancarie “o altri enti pubblici o con fini non lucrativi” per 
almeno il 20% dei costi di investimento.  -­‐ È stato esteso anche per le grandi opere della Legge Obiettivo il 
diritto di prelazione al promotore in caso di proposte non 
inserite nella programmazione. La disciplina è quella che 
consente ai soggetti qualificati di presentare delle proposte per 
interventi che non risultano inserite nella lista predisposta dal 
Ministero delle Infrastrutture relativa agli interventi da 
realizzare con capitali privati. -­‐ A fronte di questa apertura all’iniziativa privata, viene stabilito 
che la documentazione da allegare al Piano economico 
finanziario per richiedere l’assegnazione al CIPE delle risorse 
relative alla realizzazione di opere di interesse strategico dovrà 
essere molto dettagliata (stime di domanda, dettagli annuali di 
fabbisogno, previsione di spesa e articolazione dei costi).  -­‐ Al fine di superare i problemi connessi alla bancabilità delle 
grandi opere, il D.L. “Cresci Italia” ha stabilito Previsto che i 
bandi di concessione di costruzione e gestione e gli allegati 
(schema di contratto e Pef) devono “assicurare adeguati livelli 
di bancabilità dell’opera”. In tal modo viene posto a carico 
della P.A. l’onere di anticipare la verifica sulla fattibilità 
finanziaria e sulla bancabilità dell’opera. Inoltre, in caso di 
subentro di un’impresa a cura del soggetto finanziatore, si dovrà 
scegliere un soggetto congruente alla fase in cui ci si trova (es. 
solo gestore se l’opera è già stata realizzata). 
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-­‐  Con la modifica all’art. 177 comma 2 del Codice dei contratti, 
si stabilisce, per le grandi opere della Legge Obiettivo, la 
possibilità di effettuare la gara anche sulla base del progetto 
definitivo, non solo preliminare. -­‐ Viene introdotto nel Codice dei contratti (modifica all’art. 3 
comma 5-bism e introduzione dell’art. 160-ter) un nuovo il 
contratto di disponibilità, nel quale un soggetto privato, previa 
gara della P.A., costruisce e gestisce un’opera (che resta di 
proprietà privata) al fine di destinarla all’esercizio di un 
pubblico servizio. La pubblica amministrazione verserà un 
canone di disponibilità e un eventuale contributo in corso 
d’opera, comunque non superiore al 50% del costo di 
costruzione. Al termine del contratto, in caso di trasferimento 
della proprietà dell’opera all’amministrazione, la Pubblica 
amministrazione potrà corrispondere un prezzo di trasferimento, 
parametrato ai canoni già versati e all’eventuale contributo di 
cui sopra. L’istituto presenta analogie con il leasing in 
costruendo, ma con alcune divergenze: la gara non è sulla base 
del progetto preliminare ma solo sul capitolato prestazionale, 
mentre tutte le fasi progettuali sono elaborate e approvate 
dall’affidatario; il canone è variabile; l’affidatario non deve 
dimostrare alla P.A. la propria solidità finanziaria. -­‐ Un’altra importante opportunità connessa al project financing è 
stata introdotta nel Dl 5/2012 “Semplifica Italia”, con il Piano 
nazionale di edilizia scolastica. Il Piano è finalizzato 
all’ammodernamento e alla razionalizzazione del patrimonio 
immobiliare scolastico, in modo anche da conseguire una 
riduzione strutturale delle spese correnti di funzionamento. Gli 
interventi ricompresi nel Piano potranno riguardare 
l’ammodernamento e il recupero del patrimonio scolastico 
esistente, prevedendo anche la messa in sicurezza degli edifici, e 
la realizzazione di nuovi edifici scolastici, in un’ottica di 
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razionalizzazione e contenimento delle spese correnti di 
funzionamento, anche utilizzando i risparmi derivanti dalla 
migliore efficienza energetica dei nuovi edifici. Nella 
realizzazione del Piano sarà favorito il coinvolgimento di 
capitali privati. 
Anche il recente DL 83/2012 “Misure urgenti per la crescita del Paese” 
pubblicato in G.U. il 26 giugno 2012 è intervenuto in materia di finanza 
di progetto apportando una serie di innovazioni: -­‐ Gli interessi delle obbligazioni emesse dalle società di progetto 
sono soggette alla tassazione al 12,50%, analogamente ai titoli 
del debito pubblico. -­‐ È stato esteso l’ambito di applicazione della defiscalizzazione 
delle infrastrutture, misura introdotta dalla Legge di stabilità 
183/2011 e ampliata dal D.L. “Cresci Italia”. Potranno usufruire 
di tale possibilità come forma alternativa al contributo pubblico, 
non solo infrastrutture stradali e autostradali, ma qualsiasi nuova 
infrastruttura da realizzarsi in project financing, purché prevista 
nella programmazione pubblica. -­‐ Per le iniziative di finanza di progetto con la procedura del 
promotore, la Conferenza dei servizi preliminare dovrà essere è 
sempre indetta e si esprimerà sullo Studio di fattibilità, se posto 
a base di gara, oppure sul progetto preliminare. Le indicazioni 
fornite in sede di conferenza dei servizi potranno essere 
modificate solo se emergono elementi significativi. -­‐ Sullo Studio di Fattibilità il legislatore ha precisato che debba 
essere redatto da personale interno all’amministrazione solo se 
in possesso dei requisiti soggettivi necessari. In caso contrario, 
le amministrazioni possono affidare la realizzazione degli S.d.f. 
a soggetti esterni individuati con gara274. 
                                                
274 Ancor più recentemente è stata pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale n. 194 del 
20/08/2013, S.O. n. 63, la L. 9 agosto 2013, n. 98 del D.L. 21 giugno 2013, n. 69 (in vigore 
del 22.6.2013) recante “Disposizioni urgenti per il rilancio dell’economia” ossia il c.d. 
“decreto del fare”. In particolare l’art. 19 comma 2 e comma 5 è volto a favorire l’istituzione 
di PPP e i project bond. In particolare al fine di favorire la realizzazione di nuove opere 
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2.1.6 Il project financing nel P.P.P.: automomia e distinzione dal 
modello concessorio 
 
Come ricordato in apertura del presente lavoro, il P.P.P. è un modello 
volto a identificare le diverse forme di cooperazione tra settore pubblico 
e settore privato attraverso le quali “le rispettive competenze e risorse si 
integrano per realizzare e gestire opere infrastrutturali in funzione delle 
diverse responsabilità e obiettivi”275. 
La categoria del P.P.P. include tutti quei fenomeni di cooperazione tra il 
settore pubblico e quello privato in cui l’esigenza del primo di realizzare 
un’opera pubblica, o di pubblica utilità, trova attuazione attraverso 
l’affidamento, totale o parziale, al settore privato delle fasi di 
progettazione, realizzazione, gestione e finanziamento. 
Anche il project financing, pertanto, farebbe parte di questa grande 
categoria poiché il soggetto privato propone, progetta, finanzia, realizza 
e gestisce l’opera d’interesse pubblico assumendone i rischi e le relative 
responsabilità276. 
È stato infatti evidenziato che “il project financing è una tecnica 
finanziaria che, da una parte, consente la realizzazione di opere 
pubbliche senza oneri finanziari per la P.A., dall’altra si sostanzia in 
un’operazione economica-finanziaria idonea ad assicurare utili che 
consentano il rimborso del prestito e/o finanziamento e la gestione 
                                                                                                             
infrastrutturali di rilevanza strategica nazionale di importo superiore a 200 milioni di euro 
mediante l’utilizzazione dei contratti di partenariato pubblico privato di cui all'art. 3, comma 
15-ter, del D.Lgs. n. 163/2006, la cui progettazione definitiva sia approvata entro il 31 
dicembre 2016, per le quali sia accertata, in esito alla procedura di cui al comma 2, la non 
sostenibilità del piano economico-finanziario, è riconosciuta al soggetto titolare del contratto 
di partenariato pubblico privato, ivi comprese le società di progetto di cui all’articolo 156 
del medesimo decreto legislativo, al fine di assicurare la sostenibilità economica 
dell'operazione di partenariato pubblico privato, l’esenzione dal pagamento del canone di 
concessione nella misura necessaria al raggiungimento dell’equilibrio del piano economico-
finanziario. 
275 Decisione Eurostat, 11 febbraio 2004, Treatment of public private partnerships. 
276 Sui profili sistematici del project financing v., in particolare, gli studi raccolti in U. Gori 
(a cura di), Il Project financing, Bologna 1999; V. Pontolillo, Aspetti economici e 
istituzionali del project financing: problematiche e esperienze in Italia, in Scritti in memoria 
di Pietro De Vecchis, vol.I, Roma, 1999; M.Baldi, G. De Marzo, Il project financing nei 
lavori pubblici, Milano. 2001. 
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proficua dell’attività”277. 
Parte della dottrina sostiene invece che il project financing non 
rappresenterebbe uno strumento di realizzazione dell’opera pubblica 
autonomo rispetto a quelli già previsti dal Codice dei contratti pubblici, 
quali l’appalto e la concessione, in quanto rapporto tra soggetto privato 
e P.A. rappresenterebbe, di fatto, un contratto di concessione278. 
A tal proposito il Consiglio di Stato, nel parere dell’adunanza del 14 
luglio 2008 sullo schema di decreto, ha rilevato che l’art. 153 così come 
concepito finisce con “l’essere un inutile duplicato dell’istituto della 
concessione”279. 
Anche nella concessione, come nel project financing, la 
controprestazione della realizzazione dell’opera consiste unicamente nel 
diritto di gestione. 
A queste tesi, tuttavia, fa eco contrario un’altra recentemente da Merusi 
che sostiene che “nella finanza di progetto c’è del nuovo, qualcosa di 
non riconducibile o comunque non ricompreso nella tradizionale realtà 
concessoria e questo quid novi è capace di condizionare le soluzioni 
normative prospettate dal legislatore”280.  
L’autore individua la differenza tra project financing e concessione nel 
fatto che, nel primo caso, lo Stato non si limita semplicemente a 
concede, rimanendo estraneo alla dinamica “commerciale”, ma entra nel 
mercato seguendo le dinamiche che lo regolano. 
A caratterizzare la finanza di progetto sono proprio l’autonomia 
progettuale e la rigida separazione delle fasi di realizzazione al fine di 
frazionare il rischio.  
                                                
277 C.d.S., sez. VI, 3043/2005, in Foro amm., CDS, 2005, 6, 1833 e ss. 
278 M. Abbatemarco, La finanza di progetto nel panorama normativo italiano, in A. Propersi 
(a cura di), La finanza di progetto, Milano, 2009.  
279 Si veda anche T.a.r Sicilia, Catania, sez. I, 4099/2004, in Foro amm., Tar, 2004, 12, 3873 
e ss., in cui si afferma che “il campo applicativo dell’istituto della finanza di progetto 
coincide con quello della concessione di costruzione e gestione”; C.d.S., sez. V, 6847/2004, 
in Foro amm., Cds, 2004, 2889 e ss., in cui si legge che “il project financing non rappresenta 
un istituto autonomo e sottratto ai principi in materia di affidamento dei lavori pubblici, ma 
un sistema di realizzazione di questi ultimi che si basa sulle comuni norme che regolano la 
concessione”. 
280 F. Merusi, Certezza e rischio nella finanza di progetto delle opere pubbliche, in G. 
Morbidelli (a cura di), Finanza di progetto, Torino, 2011. 
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L’autonomia progettuale è da intendersi non solo come capacità di 
autofinanziarsi ma soprattutto come autonomia rispetto alla finanza 
pubblica. In sostanza “lo Stato non deve più rappresentare una 
garanzia di sicura ed ultima istanza”.  
Entrambe le declinazioni dell’autonomia progettuale rappresentano 
anticipazioni, ponderate, di accadimenti futuri in cui la profittabilità del 
servizio deve coprire le spese oltre che remunerare gli sforzi di coloro 
che hanno predisposto il piano economico e dei finanziatori dello stesso. 
Lo schema del project financing presenta un vantaggio, quasi 
ontologico, per la P.A.: poiché il fallimento del progetto comporterebbe 
danni a cascata ad una serie di soggetti coinvolti, i piani di finanza di 
progetto non possono non avverarsi.  
In quest’ottica è lo stesso mercato a proporre uno strumento in grado di 
scongiurare gli effetti negativi di una eventuale mancata realizzazione: 
l’assicurazione. Ogni project financing deve essere accompagnato dal 
un meccanismo assicurativo che copra i rischi legati alla fase di 
realizzazione del piano; tale meccanismo si compone di istituti ed 
elementi diversi che vanno dalla scelta di un soggetto specializzato a 
valutare la validità del piano progettuale (la banca) alla responsabilità 
civile di coloro ostacolano la sua realizzazione. A livello intermedi si 
collocano tutti gli strumenti negoziali che consentono di allocare i rischi 
tra i vari soggetti coinvolti. 
Ecco che la forte propensione mercantilistica dell’istituto scardina 
completamente la tradizionale ottica concessoria di costruzione e 
gestione di opere pubbliche: “La pubblica amministrazione non 
concede più una temporanea utilitas ad un privato in cambio 
dell’esecuzione di un'opera pubblica, misurando l’utilitas sulla base 
delle contingenti esigenze dei due soggetti contraenti. Con il project 
financing la pubblica amministrazione si limita ad offrire al mercato 
l’occasione per un affare, ossia la costruzione e la temporanea gestione 
di un'opera pubblica, ma nel contempo si garantisce che questa verrà 
realizzata secondo un piano del mercato, ovvero secondo un progetto 
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avente una sua autonoma validità, garantita secondo la logica della 
copertura del rischio”281. 
C’è di più: la fase di avvio dell’opera, che nella concessione è rimessa 
all’iniziativa pubblica, nel project financing è rimessa al privato il quale 
viene coinvolto nella fase di individuazione di scelte che, altrimenti, 
sarebbero rimesse alla P.A., giacché esso ha la possibilità di sottoporre 
al vaglio dell’amministrazione la realizzazione di opere ritenute di 
interesse pubblico.  
Sul piano applicativo, l’elemento che ha reso il project financing più 
appetibile rispetto ad altre forme di partenariato è stata la sua 
potenzialità auto-liquidante, tanto che spesso l’espressione si traduce in 
“autofinanziamento per il progetto”: una metonimia che sottolinea solo 
una delle peculiarità dell’istituto. Questa attenzione alla autosufficienza 
finanziaria è giustificata dalla realtà economica contemporanea in cui il 
problema della indisponibilità di danaro pubblico per finanziare le 
grandi opere e la necessità di ammodernamento del sistema 
infrastrutturale sono elementi d’inconciliabile realtà. Il ricorso al project 
financing, tuttavia, non può rappresentare l’ultima ratio di una 
amministrazione priva di risorse, deve essere un’opzione a cui ricorrere 
con la consapevolezza che, per quel progetto, essa rappresenta la scelta 
migliore282. 
Il project financing può essere considerato come un momento di 
interazione tra soggetti e categorie di operatori pubblici e privati, 
imprenditoriali, istituzionali e finanziari e, come tale, una delle 





                                                
281 F. Merusi, op. cit. 
282 Cfr. A. Germani, L’evoluzione del project financing: ora i nodi sono la ripartizione dei 
rischi e le garanzie volute dalle banche, in Edilizia e territorio, in Sole24ore, 2006, fasc.10, 
p.10-15. 
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2.2 Profili normativi e dinamici 
 
2.2.1 I soggetti 
 
Sotto un profilo soggettivo, il cuore di un’operazione di project 
financing risiede nella costruzione e composizione di una molteplicità di 
interessi e rischi allocati tra diversi attori. 
È questa stessa composizione a rappresentare uno dei caratteri distintivi 
dell’istituto. 
La struttura e la complessità dell’operazione determina il numero e la 
tipologia dei soggetti coinvolti ma lo schema classico prevede la 
partecipazione di quattro grandi categorie soggettive: 
1- promotori (sponsors) che promuovono l’operazione e vi danno 
impulso; 
2- società di project financing (special purpose vehicle o project 
company) costituita ad hoc per la realizzazione del progetto, il 
cui capitale sociale è costituito dal capitale di rischio 
(rappresentato dai conferimenti dei soci) e dal capitale di debito 
(fornito dai finanziatori). La sua funzione è quella di creare il 
c.d. ring fence, e cioè di isolare il progetto dai rischi e dalle 
responsabilità dei promotori evitando la confusione tra i 
patrimoni di questi ultimi e quello destinato al progetto 
medesimo;  
3- amministrazione concedente che trasferisce i poteri necessari 
per la realizzazione dell’opera; 
4- finanziatori che concedono il proprio prestito per la 
realizzazione dell’opera. 
Questa pluralità di soggetti risponde all’esigenza di diversificare i 
differenti ruoli operativi secondo i principi di efficienza e razionalità di 
realizzazione e gestione dell’opera ma è anche finalizzata a una distinta 
allocazione dei rischi. 
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2.2.2 Il promotore 
 
L’art.153, comma 1 del Codice dei contratti pubblici individua nel 
promotore (o sponsor) il soggetto che promuove l’iniziativa e plasma 
l’idea dando forma il progetto. I promotori non solo assumono 
l’iniziativa di realizzare un determinato progetto e di attuarlo mediante 
la tecnica del project financing ma forniscono alla SPV parte delle 
risorse finanziarie e, attraverso essa, gestiscono l’opera e ne assicurano 
il funzionamento. Il promotore è il soggetto che per primo, sia 
singolarmente che in forme associative, crede nella fattibilità del 
progetto, non solo sul piano economico-finanziario, ma anche su quello 
esecutivo, tanto da assumersi il rischio imprenditoriale. 
Quella dei promotori, quindi, è la figura che accompagna l’arco di 
durata di un’operazione di project financing: essi, infatti, avviano la fase 
progettuale dell’opera, ne seguono la realizzazione e la successiva fase 
di gestione283. 
Il promotore avvia il progetto tramite la predisposizione delle 
valutazioni iniziali che dimostrino la fattibilità e la convenienza, quindi 
procede con l’analisi degli aspetti tecnico-operativi, giuridici, 
economici, finanziari, costruttivi e gestionali facendo riferimento al 
contesto politico-sociali cui il progetto andrà ad inserirsi. 
Molto spesso a ricoprire il ruolo di promotore sono imprenditori che 
operano nel medesimo settore economico dell’opera da realizzare; essi 
sono portatori di un interesse concreto e di un know how che li incentiva 
a proporsi anche come soggetti esecutori o gestori284. 
                                                
283 Si veda in tal senso la definizione di G. Imperatori, La finanza di progetto, op. cit., 
secondo cui i promotori “forniscono il capitale di rischio e promuovono la realizzazione 
dell’iniziativa, seguendone lo sviluppo dalla fase progettuale o da quella esecutiva fino a 
quella finale della gestione operativa e commerciale delle opere realizzate”.  
284 Già con il D.Lgs. n. 163/2006 e succ. modif. emerge un’estensione delle categorie dei 
soggetti che possono assumere la veste di promotori; prima di tale intervento potevano 
assumere tale qualifica solo i soggetti ammessi alle gare e le società di ingegneria mentre i 
finanziatori e i gestori di servizi potevano solamente associarsi con i promotori. “Il 
legislatore ha chiaramente inteso rendere ampia la sfera di coloro cui è riconosciuta la 
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D’altra parte la qualità e la capacità del promotore sono elementi 
funzionali alla partecipazione al progetto degli altri soggetti necessari: 
l’esistenza di un equilibrio fra interessi differenti fa sì che, per ciascuno 
dei soggetti coinvolti, la professionalità, solidità ed esperienza degli altri 
partecipanti all’operazione acquisti interesse prioritario. 
In questo senso, per i finanziatori (oltre che per la Pubblica 
Amministrazione concedente) e per i fornitori la presenza di promotori 
affidabili ha una valenza determinante sulla propensione a investire nel 
successo del progetto. 
I possibili promotori possono essere:  
a) Soggetti che traggono un vantaggio immediato dalla 
realizzazione del progetto (c.d. promotori industriali). Rientrano 
in questa categoria anche quei soggetti interessati a fornire, 
nell’ambito dell’iniziativa progettuale, servizi o forniture 
accessori;  
b) Soggetti pubblici (es. Camere di Commercio, Industria, 
Artigianato, Agricoltura e Fondazioni Bancarie285) che, 
attraverso la presentazione di studi di fattibilità o proposte di 
realizzazione di lavori pubblici, intendano esercitare le proprie 
prerogative istituzionali e perseguire scopi di utilità sociale e di 
                                                                                                             
possibilità di presentare proposte e di conseguenza estendere l’applicabilità dell’istituto del 
project financing, oltre ai soggetti costruttori/gestori, anche a coloro che abbiano sviluppato 
funzioni e competenze finanziarie, gestionali, immobiliari e di marketing maggiormente 
significative in operazioni di finanza di progetto ovvero in operazioni di realizzazione di 
opere pubbliche in genere.” Autorità per la vigilanza su pubblici, Determinazione 4 ottobre 
2001, n. 20. 
285 Per quanto concerne le fondazioni bancarie, parte della dottrina escludeva che queste 
potessero assumere autonomamente la qualifica di promotori poiché vi è una totale 
incompatibilità tra l’assenza dello scopo di lucro che connota questi enti e lo svolgimento di 
un'attività strettamente imprenditoriale, sia diretta che indiretta (Cfr. M. Zoppolato, in 
AA.VV., Legge quadro sui lavori pubblici, cit., Sub art 37-bi 37-nonies, p. 970). D'altra 
parte non sembra ormai potersi più sostenere una incompatibilità tra assenza di scopo di 
lucro e svolgimento di un'attività strettamente imprenditoriale, sia diretta che indiretta, 
certamente non impedita dal doveroso rispetto delle regole sulla economicità della gestione. 
Non a caso autorevoli studiosi ritengono non essenziale il perseguimento dello scopo di 
lucro nello svolgimento dell’attività imprenditoriale: R. Franceschelli, Imprese ed 
imprenditori, Milano, 1997, p. 103 ss; F. Galgano, Diritto commerciale. L’imprenditore, 11 
ed., Bologna 2006, p. 36; Id., Le società in genere. Le società di persone, in Tratt. Dir. Civ. 
e comm., Cicu e Messineo, 3° ed., Milano 2007, p. 522; Cass., 3 novembre 2003, n. 16435, 
in Inf. Prev., 2003, p. 1620; Cass., 23 aprile 2004, n. 7725, in Foro it. Rep., 2004, voce 
Previdenza sociale, n. 606; Cass., 2 dicembre 2004, n. 22644, Riv. Giur Tri., 2005, p. 353; 
T.a.R Puglia, Lecce, 20 febbraio 2003, n. 486, in Trib. amm. Reg., 2003, I, p. 1670. 
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promozione dello sviluppo economico286;  
c) Soggetti interessati a partecipare come advisor o incaricati di 
strutturare i finanziamenti del project financing con l’unico fine 
di trarre un guadagno dall’iniziativa (si tratta di soggetti 
istituzionali, quali le banche e gli istituti di credito, i quali non 
forniscono un know how tecnico allo sviluppo dell’operazione 
ma la cui esperienza di investimento finanziario può costituire 
un indice di affidabilità dell’iniziativa anche per i terzi 
finanziatori). 
I promotori sono indicati all’art. 153 commi 8, 19 e 20 del Codice dei 
contratti pubblici i quali rimandano sia agli art. 34 e 90 dello stesso 
Codice sia a quanto stabilito dal regolamento di attuazione del 
Codice287. I promotori presenteranno l’offerta secondo le modalità e con 
la documentazione previste dal nuovo art. 153 del Codice. 
                                                
286 Cfr. L. Furlanetto, Il project financing negli appalti pubblici, in C. Vaccà (a cura di), Il 
project financing, Egea, Milano, 2002. 
287 Artt. 95 (requisiti del concessionario) e 96 (requisiti del proponente) del d.p.r. 207/2010 
che hanno sostituito rispettivamente gli artt. 98 e 99 del precedente regolamento di 
attuazione (d.p.r. 554/1999). I promotori, pertanto, alla luce delle novità legislative 
introdotte sono “solo i soggetti in possesso dei requisiti previsti dal regolamento per il 
concessionario anche associando o consorziando altri soggetti, fermi restando i requisiti di 
cui all’articolo 38” (art. 153, comma 8) e quelli indicati all’art. 34 (in virtù del richiamo 
contenuto all’art. 153, comma 19) e cioè “ […] salvo i limiti espressamente indicati: 
a) gli imprenditori individuali, anche artigiani, le società commerciali, le società 
cooperative; 
b) i consorzi fra società cooperative di produzione e lavoro costituiti a norma della legge 25 
giugno 1909, n. 422 e del decreto legislativo del Capo provvisorio dello Stato 14 dicembre 
1947, n. 1577, e successive modificazioni, e i consorzi tra imprese artigiane di cui alla 
legge 8 agosto 1985, n. 443;  
c) i consorzi stabili, costituiti anche in forma di società consortili ai sensi dell’articolo 
2615-ter del codice civile, tra imprenditori individuali, anche artigiani, società 
commerciali, società cooperative di produzione e lavoro, secondo le disposizioni di cui 
all’articolo 36; 
d) i raggruppamenti temporanei di concorrenti, costituiti dai soggetti di cui alle lettere a), 
b) e c), i quali, prima della presentazione dell’offerta, abbiano conferito mandato collettivo 
speciale con rappresentanza ad uno di essi, qualificato mandatario, il quale esprime 
l’offerta in nome e per conto proprio e dei mandanti; si applicano al riguardo le 
disposizioni dell’articolo 37; 
e) i consorzi ordinari di concorrenti di cui all'articolo 2602 del codice civile, costituiti tra i 
soggetti di cui alle lettere a), b) e c) del presente comma, anche in forma di società ai sensi 
dell’articolo 2615-ter del codice civile; si applicano al riguardo le disposizioni dell’articolo 
37; 
f) i soggetti che abbiano stipulato il contratto di gruppo europeo di interesse economico 
(GEIE) ai sensi del decreto legislativo 23 luglio 1991, n. 240; si applicano al riguardo le 
disposizione dell’art. 37; 
f-bis) operatori economici, ai sensi dell’articolo 3, comma 22, stabiliti in altri Stati membri, 
costituiti conformemente alla legislazione vigente nei rispettivi Paesi”. 
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Con riferimento al ruolo propositivo spettante al promotore parte della 
dottrina ha criticamente osservato che, essendo le opere da realizzare 
già individuate dalla P.A., la proposta privata assumerebbe la natura di 
stimolo a un procedimento che l’amministrazione dovrebbe comunque 
avviare “sicché la legge, anziché porre in essere un mezzo per avvalersi 
delle capacità propositive dei privati, rischia di rivelarsi come un vano 
tentativo di “scaricare” sui privati quei compiti (di studio di fattibilità e 
sostenibilità economica dell’opera) che spetterebbero invece alla 
P.A.”288. 
A seguito dell’aggiudicazione della concessione di costruzione e 
gestione, l’aggiudicatario può (o deve se previsto quale obbligo nel 
bando di gara) costituire una società di progetto in forma di società per 
azioni o a responsabilità limitata, anche consortile289. 
 
 
2.2.3 Il finanziatore 
 
Tra la pluralità dei soggetti coinvolti in un’operazione di project 
financing un ruolo centrale è ricoperto dai finanziatori. Questa categoria 
di soggetti ricomprende, lato sensu, tutti quei soggetti che concorrono 
all’iniziativa mettendo a disposizione del promotore i capitali necessari 
alla realizzazione del progetto290. 
Il finanziamento dell’operazione avviene attraverso la raccolta presso il 
pubblico risparmio mediante emissione di azioni, obbligazioni e 
strumenti finanziari fa parte della società progetto, del promotore o 
degli intermediari finanziari coinvolti. Quest’ultima categoria di 
soggetti è coinvolta sin dall’inizio nel progetto e concede fiducia al 
                                                
288 M. Zoppolato, Il project financing, in D. Tassan Mazzocco – C. Angeletti – M. 
Zoppolato, Legge quadro sui lavori pubblici (Merloni-ter), Milano, 1999, 572.  
289 Si tratta di un elemento di continuità tra la precedente disciplina e quella attualmente 
vigente.  
290 Si veda P. Carriere, Il project financing, op. cit., il quale individua come “tratto specifico 
del project financing […] la presenza particolarmente invasiva e pervasiva assunta dai 
soggetti finanziatori”; nello stesso senso D. Scano, Il project financing, op. cit., secondo il 
quale “gli interessi economico sostanziali perseguiti dalle parti del contratto di 
finanziamento assumono un grado sopra ordinato rispetto a quelli regolati negli altri negozi 
giuridici”. 
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promotore e quindi alla fattibilità e redditività dell’intera operazione. 
La categoria dei finanziatori può scindersi in due sottoinsiemi: -­‐ I fornitori del capitale di debito (mutuo, obbligazioni e altre 
forme di prestito), tecnicamente detti finanziatori. -­‐ I sottoscrittori del capitale di rischio (azionisti della SPV) 
propriamente definibili come investitori291. Gli stessi promotori 
ma anche da altri soggetti, investitori diretti, che accettano una 
quota del rischio imprenditoriale del progetto292, sono 
considerati sottoscrittori di rischio. 
Tra i finanziatori una posizione preminente è occupata dalle banche che 
ricoprono un ruolo fondamentale in ogni fase dell’operazione. 
Le banche possono offrire due tipologie di servizi: servizi di consulenza 
legati all’attività di advisoring e servizi di finanziamento (lenders).  
Le attività legate all’advisoring possono essere enumerate come segue:  -­‐ analisi tecnica del progetto; -­‐ analisi degli aspetti tecnici e giuridici;  -­‐ implementazione della strategia di allocazione dei rischi;  -­‐ stesura dell’information memorandum;  
 In particolare è possibile individuare due ruoli svolti dagli istituti di 
credito in veste di advisor293: 
- Financial advisor: assiste gli sponsor fin dal nascere dell’operazione e 
ne seguono lo sviluppo in tutte le sue fasi. Il presupposto che giustifica 
un tale servizio è che gli sponsors del progetto non hanno tutte quelle 
capacità necessarie per porre in essere operazioni tanto complesse, essi 
si rivolgono, quindi, a quei consulenti professionali in grado di poterne 
garantire la bancabilità294. Il primo compito dell’advisor è quello di 
analizzare la fattibilità tecnica ed economica del progetto con il 
                                                
291 In ogni caso, come spesso accade, uno stesso soggetto può intervenire svolgendo la 
duplice funzione di finanziatore e investitore.  
292 Si pensi, a titolo esemplificativo, ai fornitori, ai costruttori, mercati borsistici, istituti di 
credito, società assicurative, enti pubblici a vario titolo coinvolti. 
293 Per un’analisi approfondita sul ruolo assunto dalle banche nelle operazioni di project 
financing v. T.V. Russo e P. Marchetti, Manuale di diritto e tecnica del project financing, 
Napoli, 2010; F. Montani, Project financing, op. cit., 145 e ss.. 
294 Cfr. S. Gatti, Manuale del project financing, Bancaria Editrice, Roma 2006. 
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supporto di consulenti specializzati295.  
Si procede, in seguito, alla selezione ed analisi dei dati forniti dagli 
sponsors circa: la tecnologia utilizzata, l’output del progetto, il mercato 
di riferimento, la struttura finanziaria ottimale, gli attuali e potenziali 
competitors, i costi del progetto e tutti quei fattori che possono 
influenzare in qualche modo l’esito dell’operazione.  
Anche sul versante giuridico l’advisor svolge un ruolo di supporto ai 
promotori. Un’errata interpretazione o stesura dei contratti ovvero 
l’adozione di una forma giuridica dello SPV inadeguata potrebbero 
compromettere seriamente la stabilità del progetto296. 
L’assistenza prestata dall’advisor non si ferma alla semplice consulenza 
nei confronti dei promotori, esso è anche il soggetto che predispone 
l’information memorandum, una relazione descrittiva di tutte le 
condizioni economiche e finanziarie poste alla base del progetto. Tale 
documento illustra anche le condizioni contrattuali e di finanziamento 
oltre ad altre informazioni riguardo aspetti tecnico-operativi, in modo da 
fornire un quadro dettagliato ai soggetti interessati. In definitiva 
l’information memorandum riassume l’analisi di fattibilità 
scomponendola in una check list di facile consultazione297. 
- Arranger: la banca si occupa di organizzare la struttura del prestito da 
sotto due punti di vista: la contrattazione con gli sponsors e gli advisors 
sui termini del finanziamento (importo, costo e condizioni contrattuali), 
e ricercando sul mercato gli operatori interessati al finanziamento del 
progetto.  
Le operazioni interessate dal project financing richiedono una quantità 
di capitali talmente ingenti che, molto spesso, una sola banca non è 
capace di poter finanziare interamente.  
                                                
295 L’aspetto economico è solo una parte dell’operazione, di pari importanza è quello 
tecnico sotto diverse ottiche: validità del progetto tecnico presentato, impatto ambientale 
dell’opera, opportunità delle tecnologie utilizzate ecc. 
296 “L’aspetto legale è ugualmente essenziale; la forma giuridica della società di progetto, la 
natura dei contratti con le controparti commerciali e la natura degli investimenti, possono 
modificare per esempio il carico fiscale dell’ininiziativa, con consistenti effetti per 
l’economia del progetto”. Imperatori G. (2003), op. cit. 
297 Cfr. Ministero delle infrastrutture e dei trasporti, quaderno tecnico n. 8, Il project 
financing nel Servizio Idrico Integrato, P.O.N.A.T.A.S-Q.C.S. 2000-2006. 
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Per tale motivo si procede all’emissione di un prestito sindacato gestito 
dall’arranger, il quale riunisce un pool di banche interessate ad 
investire nell’operazione e si impegna a assumere, per mezzo di una 
clausola di fully underwritten298, le quote di prestito non collocate sul 
mercato. L’impegno finanziario nel progetto dell’arranger è indice 
della fiducia che l’istituto ripone nell’operazione, di conseguenza le 
banche saranno più propense ad investire299. 
- Agent bank: la funzione dell’istituto è ovviare ad una problematica 
connaturata al prestito sindacato: la SPV potrebbe trovarsi a trattare con 
un consistente numero di banche partecipanti così disperdendo energie, 
tempo e risorse. Ecco che, durante la vita del progetto, viene indicata 
un’unica banca (l’agent bank appunto) che agisca da contatto fra il pool 
e la SPV. L’agent bank si presenta come intermediario fra lo SPV e le 
banche rimanenti, con alcuni compiti essenziali:  -­‐ gestire i flussi di incasso e di pagamento;  -­‐ gestire le comunicazioni con la SPV per conto degli altri 
lenders;  -­‐ esercitare i diritti e le facoltà propri degli altri lenders secondo 
quanto stabilito nel credit agreement300. 
- project engeneering bank o technical agent: l’esercita un controllo 
costante sul progetto, avendo il compito di verificare la fattibilità in 
termini tecnici e commerciali del progetto sia nella fase iniziale, sia 
durante tutto il suo sviluppo.  
 
                                                
298 Una clausola che precede l’impegno della banca venditrice del mandato a erogare 
l’intero ammontare richiesto indipendentemente dal suo successo nel coinvolgimento di 
altre banche nella formazione di un sindacato. Tale clausola è generalmente inserita nei 
contratti con gli arranger, perché in tal modo si trasmette implicitamente al mercato un 
messaggio positivo circa la fattibilità del progetto. 
299 Il fully underwritten non è l’unica clausola “di garanzia” praticata. A volte per ridurre 
l’impegno dell’arranger, si utilizza la clausola best-effort, la quale consiste nell’obbligo di 
sindacare al meglio delle proprie possibilità il finanziamento. Tuttavia la best-off clause non 
riscontra un grande successo perché priva di quella garanzia implicita sulla bontà del 
progetto che è trasmessa al mercato con la clausola di fully underwritten. Cfr. G. Imperatori, 
2003, op. cit. 
300 Il credit agreement è un contratto di finanziamento sottoscritto dalla società progetto e 
dal pool di banche coinvolto nel prestito sindacato. “mediante il credit agreement, i lenders 
si impegnano a mettere a disposizione della società progetto delle risorse finanziarie, sino a 
un massimo predeterminato e a sua richiesta”. S. Gatti, 1999, op. cit. 
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2.2.4 La società progetto 
 
Come più volte ricordato, un’operazione di project financing mobilita  
investimenti ingenti che fanno sorgere l’esigenza di isolare i rischi e le 
responsabilità dei promotori da quelli del progetto: di conseguenza 
occorre la concentrazione del finanziamento in un centro autonomo di 
riferimento, separato dalle altre attività dello sponsor. 
Questo risultato viene ottenuto attraverso la costituzione di una società 
ad hoc (società veicolo, special purpose vehicle o SPV), cui viene 
demandato il compito e i mezzi per la realizzazione dell’opera301. 
La costituzione dello SPV rappresenta un momento critico del network 
giuridico, sarà questo nuovo soggetto a garantire il ring fence: 
l’isolamento del progetto attraverso una separazione sia economica che 
giuridica dell’investimento. Le sorti delle imprese coinvolte 
nell’operazione non influirà sull’esito complessivo dell’investimento 
che rimane scisso dalle componenti soggettive che lo hanno 
determinato.  
Ecco che la costituzione di un’entità giuridica ed economica autonoma 
tanto dai promotori dell’iniziativa quanto dai loro creditori, evita la 
confusione del patrimonio degli sponsors con quello prodotto dal 
progetto e pone il SPV in una posizione centrale nello schema del 
project financing 302. 
La SPV nasce a ridosso della fase di verifica della fattibilità 
dell’iniziativa e assume tutti gli obblighi contratti fino a quel momento 
dagli sponsors303. 
Generalmente viene costituita con un capitale sociale minimo, purché 
                                                
301 Nei paesi anglosassoni la società di progetto non è uno strumento indispensabile per 
raggiungere le finalità appena tracciate. Il rapporto di partnership (accordo di natura 
obbligatoria) è uno strumento capace di rispondere alle medesime esigenze poiché stringe 
un vincolo giuridico e psicologico tra le parti sia rispetto agli obblighi sia rispetto alle 
responsabilità. Sul tema v. M. Zaccheo, La società di progetto, in G. Morbidelli (a cura di), 
Finanza di progetto, Troino, 2004. 
302 Con riferimento alla funzione assolta dalla SPV, Cfr. C. Paglietti, Profili civilistici del 
project financing, in Nuova giur. civ. comm., 2003, II, 288. 
303 Come osservato da D. Scano, Il project financing, Milano, 2006, 50 e ss., il quale 
sottolinea che le esigenze che la SPV assolve consistono in quella iniziale della raccolta 
della provvista, in quella intermedia del monitoraggio e in quella finale della percezione 
degli utili generati. 
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sufficiente a far fronte agli impegni assunti. 
In base alla composizione societaria della SPV si può distinguere tra: 
- project financing pubblico: il quale si ha quando il capitale sociale è 
sottoscritto interamente o prevalentemente da un ente pubblico; 
- project financing privato: nell’ipotesi in cui i sottoscrittori siano 
soggetti privati; 
- project financing misto: qualora vi sia una compartecipazione della 
sfera pubblica e privata. 
Il punto di riferimento normativo è rappresentato dall’art. 156 del 
Codice dei contratti pubblici304 dalla cui analisi si possono mettere in 
evidenza alcuni punti chiave. 
In primo luogo la costituzione della SPV è riconosciuta come “facoltà” 
e non come obbligo normativo. Tale discrezionalità non è assoluta: “il 
                                                
304 Tale norma (che ha recepito la disciplina dell’art. 37-quinquies L. 109/1994) sancisce 
che: “1. Il bando di gara per l’affidamento di una concessione per la realizzazione e/o 
gestione di una infrastruttura o di un nuovo servizio di pubblica utilità deve prevedere che 
l’aggiudicatario ha la facoltà, dopo l’aggiudicazione, di costituire una società di progetto in 
forma di società per azioni o a responsabilità limitata, anche consortile. Il bando di gara 
indica l’ammontare minimo del capitale sociale della società. In caso di concorrente 
costituito da più soggetti, nell’offerta è indicata la quota di partecipazione al capitale sociale 
di ciascun soggetto. Le predette disposizioni si applicano anche alla gara di cui all’art. 153. 
La società così costituita diventa la concessionaria subentrando nel rapporto di concessione 
all’aggiudicatario senza necessità di approvazione o autorizzazione. Tale subentro non 
costituisce cessione di contratto. Il bando di gara può, altresì, prevedere che la costituzione 
della società sia un obbligo dell’aggiudicatario. 
2. I lavori da eseguire e i servizi da prestare da parte delle società disciplinate dal comma 1 
si intendono realizzati e prestati in proprio anche nel caso siano affidati direttamente dalle 
suddette società ai propri soci, sempre che essi siano in possesso dei requisiti stabiliti dalle 
vigenti norme legislative e regolamentari. Restano ferme le disposizioni legislative, 
regolamentari e contrattuali che prevedano obblighi di affidamento dei lavori o dei servizi a 
soggetti terzi. 
3. Per effetto del subentro di cui al comma 1, che non costituisce cessione del contratto, la 
società di progetto diventa la concessionaria a titolo originario e sostituisce l’aggiudicatario 
in tutti i rapporti con l’amministrazione concedente. Nel caso di versamento di un prezzo in 
corso d’opera da parte della pubblica amministrazione, i soci della società restano 
solidalmente responsabili con la società di progetto nei confronti dell’amministrazione per 
l’eventuale rimborso del contributo percepito. In alternativa, la società di progetto può 
fornire alla pubblica amministrazione garanzie bancarie e assicurative per la restituzione 
delle somme versate a titolo di prezzo in corso d’opera, liberando in tal modo i soci. Le 
suddette garanzie cessano alla data di emissione del certificato di collaudo dell’opera. Il 
contratto di concessione stabilisce le modalità per l’eventuale cessione delle quote della 
società di progetto, fermo restando che i soci che hanno concorso a formare i requisiti per la 
qualificazione sono tenuti a partecipare alla società e a garantire, nei limiti di cui sopra, il 
buon adempimento degli obblighi del concessionario sino alla data di emissione del 
certificato di collaudo dell’opera. L’ingresso nel capitale sociale della società di progetto e 
lo smobilizzo delle partecipazioni da parte di banche e altri investitori istituzionali che non 
abbiano concorso a formare i requisiti per la qualificazione possono tuttavia avvenire in 
qualsiasi momento”. 
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bando di gara può, altresì, prevedere che la costituzione della società 
sia un obbligo dell’aggiudicatario305.” 
In secondo luogo il Codice elenca le forme societarie di cui possono 
avvalersi i promotori (che opteranno per la forma giuridica più adeguata 
all’iniziativa): spa o della srl, anche consortile. La scelta è limitata alle 
sole società di capitali, ma ciò è in linea con la funzione dello SPV: 
consentire una separazione giuridico-economica che garantisca 
l’autonomia del progetto. Le società di capitali, in quanto dotate di 
personalità giuridica, permettono le separazione del patrimonio dei 
singoli soci da quello della società partecipata306. 
La scelta obbligata nel ventaglio normativo di forme societarie si 
riscontra anche nell’ipotesi in cui la scelta circa la costituzione o meno 
della SPV è rimessa alla volontà dei promotori: l’oggetto sociale non 
sarebbe determinabile da parte dei promotori ma imposto ex lege dato 
che l’attività della società è indicata dal bando di gara come oggetto 
sociale.  
Infine viene stabilito che “la società così costituita diventa la 
concessionaria subentrando nel rapporto di concessione 
all’aggiudicatario senza necessità di approvazione o autorizzazione. 
Tale subentro non costituisce cessione di contratto.” Se ne deduce che 
la società di progetto diviene concessionaria a titolo originario. Non 
trattandosi di una successione (e quindi di un acquisto a titolo 
derivativo) ne deriverebbe, come la dottrina non ha mancato di 
osservare307, l’estinzione delle garanzie e di tutti gli elementi che 
caratterizzavano la sua identità: modalità dell’escussione, azioni ed 
eccezioni e tutte le accessiones. 
                                                
305 In relazione alle difficoltà di coordinamento tra tale facoltatività e la previsione, 
contenuta nello stesso comma, che impone l’indicazione della quota di partecipazione al 
capitale di ciascun soggetto nell’ipotesi di un aggiudicatario a composizione plurisoggettiva 
si veda A. Tullio, La finanza di progetto, op. cit., 145 e ss.. 
306 G.F. Campobasso, Diritto commerciale, 2, Diritto delle società, 7 ed., a cura di M. 
Campobasso, Torino, 2009, 43, il quale afferma che “in quanto persone giuridiche, queste 
società sono per legge trattate come soggetti di diritto formalmente distinti dalle persone dei 
soci. La società è posta in posizione di alterità soggettiva rispetto ai soci e gode, 
conseguentemente, di una piena e perfetta autonomia patrimoniale”. 
307 P. Perlinghieri, Dei modi di estinzione delle obbligazioni diversi dall’adempimento (artt. 
1230-1259), in Commentario del codice civile Scialoja-Branca, Bologna, 1975, 1932. 
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D’altra parte una ricostruzione della fattispecie in termini di acquisto 
derivativo sarebbe incompatibile con il c.d. ring fence volto a isolare il 
progetto dalle vicende giuridiche che potrebbero interessare i promotori.  
 
 
2.2.5 L’amministrazione concedente e l’ U.F.P. 
 
L’attività della P.A. nell’ambito delle opere pubbliche si declina in una 
pluralità di competenze esclusive in merito alla realizzazione e gestione 
delle stesse.  
L’ente pubblico, titolare di queste competenze originarie, può esercitarle 
sia direttamente, sia indirettamente attraverso il potere di cederle ad altri 
soggetti. 
In caso la P.A. propenda per un esercizio indiretto dovrà confezionare 
una atto traslativo di poteri ai privati: la concessione di costruzione e 
gestione.  
Molto spesso, l’atto traslativo di concessione è accompagnato da una 
convenzione finalizzata a definire i contenuti e i dettagli tecnico-
operativi della concessione. 
In un ottica di project financing la P.A. può scegliere di interpretare 
diversi ruoli, a seconda del grado di partecipazione che intende adottare: 
può partecipare direttamente entrando a far parte dello SPV, oppure può 
gestire direttamente l’iniziativa emanando un bando di gara per 
l’aggiudicazione di una concessione di costruzione e gestione 
dell’opera. Inoltre la P.A. può assumere contemporaneamente il ruolo di 
promotrice dell’opera, di finanziatrice parziale, oppure di garante 
qualora fornisca garanzie pubbliche alle obbligazioni contratte dalla 
SPV. 
A prescindere dal sostegno finanziario al progetto e dall’esistenza di un 
rapporto di concessione, la P.A. può influire, anche indirettamente, sulle 
operazioni di project financing in diversi modi:  
- semplificando l’iter amministrativo 
- intervenendo come controparte commerciale del progetto 
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- prevedendo degli incentivi fiscali o riducendo il rischio politico308 
Sempre nell’ambito delle figure istituzionali e al fine di promuovere lo 
sviluppo del project financing occorre ricordare la legge 144/1999 che 
ha istituito, presso il CIPE, l’Unità tecnica di Finanza di Progetto (UFP). 
I compiti dell’UFP sono: 
- la promozione, all’interno delle pubbliche amministrazioni, 
dell’utilizzo di tecniche di finanziamento di infrastrutture con ricorso a 
capitali privati; 
- l’assistenza alle amministrazioni pubbliche nell’attività di 
individuazione delle opere realizzabili con capitali privati; 
- il supporto alle commissioni costituite nell’ambito del CIPE su materie 
inerenti il finanziamento delle infrastrutture; 
- l’assistenza alle pubbliche amministrazioni nello svolgimento delle 
varie fasi in cui svolge la procedura di affidamento309. 
Il modello prefigurato dalla legge istitutiva dell’UFP si basa su un 
concetto di prestazione di assistenza tecnica alle amministrazioni. In 
base al dettato della legge l’UFP è tenuta, infatti, a fornire i propri 
servizi a tutte le amministrazioni che ne facciano richiesta nelle varie 
fasi di un procedimento che implichi il coinvolgimento di risorse private 
per la realizzazione e gestione di infrastrutture di pubblica utilità. 
                                                
308 Il rischio politico dipende dalla stabilità politica, economica e sociale del Paese in cui il 
progetto è localizzato. 
309 Inoltre, ai sensi dell’art. 3 della delibera del CIPE 80/1999 recante “Il regolamento 
istitutivo dell’Unità tecnica di Finanza di Progetto”, per il perseguimento delle suddette 
finalità istituzionali l’UFP svolge le seguenti attività: 
- organizzazioni e prestazioni di servizi di consulenza tecnica, legale e finanziarie a favore 
delle pubbliche amministrazioni interessate all’avvio di progetti di investimento in regime di 
finanza di progetto; 
- realizzazione di attività di comunicazione per la promozione delle tecniche di 
finanziamento con ricorso a risorse private e di altre ulteriori attività svolte a diffondere tali 
tecniche nell’ambito delle pubbliche amministrazioni; 
- individuazione dei settori di attività suscettibili di finanziamento con ricorso a risorse 
private, con indicazione delle specificità tecniche, amministrative e finanziarie inerenti a 
ciascun settore; 
- monitoraggio della normativa primaria e secondaria concernente la materia della finanza di 
progetto; 
- attività di rapporti di collaborazioni con istituzioni, enti e associazioni operanti nei settori 
di interesse per l’azione dell’UFP, la cui attività risulti funzionale all’effettività ed efficacia 
del suo operato. 
Il CIPE, altresì, all’art. 1, comma 4 della delibera 121/2001 prevede che l’UFP debba 
procedere a effettuare studi pilota su alcuni progetti selezionati dal Ministero dell’economia, 
d’intesa con il Ministero delle infrastrutture, al fine di individuare i settori o le opere in cui 
più significativo può risultare l’apporto di capitali privati. 
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2.2.6 Le controparti contrattuali 
 
Abbiamo già avuto modo di sottolineare come il project financing, sia 
allo stesso tempo un fenomeno economico complesso, da cui si 
diramano una pluralità di negozi (contratto di fornitura, di appalto, di 
finanziamento, di concessione di costruzione e gestione, di garanzia). Di 
conseguenza anche le controparti contrattuali dello SPV assumono un 
ruolo importante in un’operazione di project financing. 
Tra questi ricordiamo: 
- i progettisti che si occupano delle fasi di progettazione di un’opera: dal 
progetto di massima al progetto esecutivo. In alcuni casi possono anche 
eseguire attività preliminari di verifica di fattibilità tecnica;  
- gli esperti indipendenti dotati di competenze tecniche specifiche, 
strumentali alla valutazione di tutti gli elementi progettuali e alle analisi 
che gli sponsors non sono in grado di curare. In questa categoria 
rientrano i consulenti tecnici (quali le società di ingegneria), i consulenti 
legali e fiscali (studi legali specializzati in project financing o nella 
normativa applicabile allo specifico investimento) e i consulenti 
finanziari (i quali si occupano di preparare tutte le informazioni 
necessarie alla presentazione della proposta). 
- i realizzatori rappresentati dalle imprese che si aggiudicano, a seguito 
di gare di appalto, i contratti di esecuzione dei lavori e di fornitura dei 
beni e dei servizi; 
- i gestori che si occupano di svolgere la fase operativa, ossia l’esercizio 
e lo sfruttamento economico e, talvolta, la manutenzione dell’opera310; 
- i fornitori che garantiscono il rispetto delle condizioni relative ai costi 
e ai tempi di approvvigionamento fondamentali ai fini del successo delle 
                                                
310 Il legame tra gestori e SPV può ricollegarsi a due schemi differenti: a) il contratto di 
management con il quale sono attribuite al gestore le funzioni di coordinamento e di 
direzione centrale della fase di gestione e il suo compenso è determinato sulla base del 
raggiungimento delle finalità prefissate. Tale contratto determina la responsabilità del 
gestore per le scelte relative all’utilizzo delle risorse destinate alla gestione, ma i costi della 
gestione in sé sono a carico della SPV e, in modo speculare, gli incassi generati dalla 
gestione spetteranno a quest’ultima; 
b) contratto di affitto con il quale, a differenza del primo, il gestore (in veste di conduttore) 
assume a proprio carico tutte le attività, i costi ma anche i ricavi.  
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operazioni; 
- i garanti che forniscono garanzie di copertura totale o parziale delle 
differenti categorie di rischi che caratterizzano qualsiasi operazione di 
progetto; 
- gli utenti che svolgono un ruolo centrale per il buon esito 
dell’operazione poiché il loro apporto garantisce il rimborso dei prestiti 
contratti dalla società di progetto attraverso il cash flow dato dal 





2.3.1 Indirizzi principali del project financing in Italia 
 
Come abbiamo avuto modo di ricordare, le gravi crisi economiche degli 
ultimi decenni hanno trasformato il ricorso a capitali privati da 
alternativa a vera e propria necessità: le disponibilità dei bilanci statali 
sono sempre più scarse e quindi coprono sempre minor quote di spesa 
pubblica. Queste osservazioni portano a condividere il pensiero di chi 
sostiene che il project financing rappresenti una delle tipologie di P.P.P. 
più vitali in quanto “consente di creare una vasta comunità di interessi 
nella fase di promozione dell’opera, attraverso una sorta di camera di 
compensazione delle differenti posizioni, facendole convergere come 
unitaria forza propulsiva dell’opera311”. 
Come abbiamo già avuto modo di ricordare, le caratteristiche finanziarie 
del project financing lo rendono uno strumento indicato per la 
realizzazione di grandi opere pubbliche che possano richiamare anche 
capitali internazionali. 
La finanza di progetto, dal momento della sua introduzione 
nell’ordinamento italiano, ha dimostrato le sue potenzialità e il mercato 
nazionale sembra piuttosto ricettivo.  
                                                
311 A. Gervasoni, Il project financing, come strumento di sviluppo territoriale, in 
Impresa&Stati, 2004, n. 63/64. 
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Dal 2003 al 2011 sono state bandite 3.823 gare in project financing per 
un importo complessivo di 52.458 milioni di euro, di cui 29.763 milioni 
per gare ad iniziativa del promotore e 22.695 milioni per gare ad 
iniziativa pubblica. 
I dati relativi al 2011 mostrano una crescita dell’importo delle gare 
pubblicate ma una diminuzione nel numero.  
Sono, infatti, 570 le gare in finanza di progetto per un importo di 10.089 
milioni di euro.  
Dall’ottobre 2008, dopo l’introduzione della procedura di gara a fase 
unica, ad opera del Terzo decreto correttivo dei contratti pubblici, si 
nota una netta preferenza, negli anni, per tale tipologia di gara a 
discapito della procedura a doppia fase.  
La procedura monofasica viene utilizzata soprattutto per le gare di 
importo medio-piccolo, mentre per le gare di importo maggiore si 
continua a preferire la doppia fase o la gara ad iniziativa pubblica.  
Ma l’importanza delle procedure di finanza di progetto emerge 
analizzando soprattutto la quota del project financing nel complesso dei 
bandi di gara per opere pubbliche: dal 2003 al 2011 il project financing 
ha mostrato un’incidenza importante, passando da un 13,9% del 2003, 
al 15,7% del 2007, al 25,5% del 2010, fino al 38,1% del 2012.  
Depurando l’analisi dalle maxi gare di importo superiore ai 500 milioni 
di euro, la quota di project financing sul totale del mercato pubblico 
diminuisce, pur continuando a rappresentare, un importante strumento 
di realizzazione delle opere pubbliche. 
Al netto delle maxi opere, quindi, la percentuale di gare bandite tramite 
le procedure della finanza di progetto rappresenta, il 9,8% nel 2003, il 
13,4% nel 2007, al 13,8% nel 2010, per attestarsi al 17,6% nel 2011.  
Dividendo il dato, sempre al netto delle maxi opere, in due classi di gare 
riusciamo ad avere un quadro più preciso dell’incidenza del project 
financing sul mercato delle opere medio-piccole. 
Le opere realizzate in project financing con un valore compreso tra tra i 
6,2 e i 50 milioni di euro rappresentano il 20,8% nel 2008, il 17,7% nel 
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2009, il 15,2% nel 2010 e 17,3% nel 2011 del totale delle gare di opere 
pubbliche.  
Per gli interventi di importo compreso tra i 50 e i 500 milioni di euro, si 
nota negli anni, un aumento del ricorso alle procedure della finanza di 
progetto che avviene nel 22% dei casi nel 2008, nel 35,5% nel 2009, nel 
29,3% dei casi nel 2010 e per il 39,8% delle opere nel 2011.  
Per quanto concerne i soggetti concedenti gli enti locali continuano, 
negli anni, a rivestire un’assoluta predominanza per numero di gare 
pubblicate (80%). Le gare di maggiore importo, invece, sono state 
pubblicate dall’Anas.  
Le categorie di opere maggiormente bandite tramite gara su proposta del 
promotore, per l’anno 2011 sono i cimiteri (26) e gli impianti sportivi 
(22), seguiti da impianti fotovoltaici (21) e da interventi di impiantistica 
varia (14).  
Per le gare ad iniziativa pubblica, invece, le tipologie di opere più 
frequenti sono gli impianti fotovoltaici (230) e gli impianti sportivi (47). 
La crescente quota di impianti fotovoltaici realizzati con le procedure 
della finanza di progetto è fortemente legata agli incentivi concessi per 
tali tipologie di operazioni: la parte di finanziamento pubblica viene 
sostituita con gli incentivi e/o con la cessione del diritto di superficie 
dell’area d’istallazione dei pannelli.  
A livello territoriale, la Lombardia è la regione che, nel 2011, ha 
bandito più gare ad iniziativa privata, seguita dalla Sicilia (18), dalla 
Campania (15) e dall’Emilia- Romagna (11).  
La Lombardia rimane la prima regione anche per gare bandite ad 
iniziativa pubblica, con 67 gare, seguita dalla Toscana (43 gare), 
dall’Emilia-Romagna (39), dalla Campania (32) e dal Lazio (31).  
A fronte di un mercato del project financing che vede un andamento 
vivace di gare pubblicate, la fase dell’aggiudicazione mostra la presenza 
di criticità che comportano un’elevata mortalità delle iniziative di 
finanza di progetto.  
Dal 2003 al 2011 solo il 43% di gare bandite sono state aggiudicate. 
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Le gare ad iniziativa privata aggiudicate nel 2011 sono relative ad 
impianti fotovoltaici (7 gare, per un importo di 111 milioni di euro), 
cimiteri (7 gare per 18 milioni di euro) e impianti sportivi (6 gare per un 
importo di 9 milioni di euro).  
Gli impianti fotovoltaici sono, anche per le gare ad iniziativa pubblica, 
le gare più aggiudicate nel 2011 (48 gare per un importo di 69 milioni di 
euro), seguiti dagli impianti sportivi (13 gare, per 29 milioni di euro), da 
interventi di riqualificazione urbana (8 gare per 159 milioni di euro).  
Nei primi 3 mesi del 2012 sono stati pubblicati 30 bandi per gare ad 
iniziativa privata, per un importo di 2.035 milioni di euro, e 180 bandi 
per gare ad iniziativa pubblica, per un importo di 293 milioni di euro.  
Nei primi 3 mesi del 2012, le gare ad iniziativa privata sono diminuite, 
rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, del 26,8%, mentre la 
variazione dell’importo è stata pari al -28%.  
In termini di peso rispetto al totale dei bandi di gara per opere 
pubbliche, il project financing, nei primi 3 mesi del 2012, rappresenta il 
40,8% del mercato.  
Anche in questo caso, l’incidenza è stata calcolata al netto dei bandi di 
gara per lavori pubblici inferiori al milione di euro, alla luce del Dl 
70/2011 che ha elevato da 500.000 euro ad 1 milione di euro la soglia 
entro la quale è consentito affidare appalti medianti procedura negoziata 
senza, cioè, pubblicazione del bando.  
L’analisi delle gare di project financing suddivise per classi di importo 
mostra che, nei primi 3 mesi del 2012, sono state pubblicate più gare di 
importo fino ai 6,2 milioni di euro (103 gare, per un importo di 128 
milioni di euro), e di importo compreso tra i 6,2 milioni e i 50 milioni 
(18 gare per un importo di 299 milioni di euro), che rappresentano 
rispettivamente il 7,1% e il 23,5% del totale dei bandi di opere 
pubbliche delle stesse classi di importo.  
Dall’analisi delle categorie di opere bandite nei primi 3 mesi del 2012 
emerge che, per le gare ad iniziativa privata sono stati pubblicati più 
bandi per cimiteri (7 gare per un importo di 66 milioni di euro), seguiti 
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dai parcheggi e dall’impiantistica varia, entrambe con 5 gare pubblicate, 
per un importo rispettivamente di 27 milioni di euro e 9 milioni di euro.  
Gli impianti fotovoltaici si confermano la categoria di opera 
maggiormente bandita con la procedura di gara ad iniziativa pubblica 
(127 gare per un importo di 70 milioni di euro), seguita dagli impianti 
sportivi (12 gare per un importo di 17 milioni di euro), e 
dall’impiantistica varia (10 gare, per un importo di 19 milioni di euro).  
I comuni rappresentano, nel primo trimestre 2012, gli enti più attivi per 
numero di gare pubblicate (80,5% di bandi pubblicati), mentre per 
valore è ancora l’Anas ad aver pubblicato il bando di importo più 
elevato.  
Per quanto riguarda le aggiudicazioni, nei primi 3 mesi del 2012, sono 
state aggiudicate 34 gare, per un valore di 248 milioni di euro.  
Tra le gare ad iniziativa privata sono state aggiudicate 10 gare a fase 
unica, per un valore di 179 milioni di euro e 1 gara a fase doppia, per un 
valore di 17 milioni di euro. Rispetto allo stesso periodo dell’anno 
precedente, risulta in diminuzione sia il numero di gare ad iniziativa 
privata aggiudicate (-31,3%), sia l’importo (-20,7%).  
Le gare ad iniziativa pubblica aggiudicate nel primo trimestre 2012 sono 
state 23, per un importo di 52 milioni di euro.  
Anche in questo caso, rispetto al primo trimestre 2011, si registra un 
calo sia nel numero di gare aggiudicate (-64,6%), sia nel valore (-69%).  
Gli impianti fotovoltaici continuano, nel primo trimestre 2012, ad essere 
la categoria di opera maggiormente aggiudicata sia per le gare ad 
iniziativa privata (7, per un importo di 67 milioni di euro), che per le 





                                                
312 I dati sono tratti dal Il mercato del project financing in Italia, estratto dall’Osservatorio 
Congiunturale sull’Industria delle Costruzioni, redatto dalla Direzione Affari economici e 
Centro Studi dell’Ance. 
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2.3.2. Vantaggi e svantaggi del project financing 
 
Numerose sono le ragioni per cui il ricorso al project financing può dare 
oggi un importante contributo al processo di modernizzazione del Paese. 
Tra queste, in particolare, vale menzionare: -­‐ la possibilità di incrementare, grazie all’apporto di risorse 
private addizionali, la dotazione infrastrutturale del Paese a 
parità di risorse pubbliche impegnate, ovvero la possibilità di 
liberare risorse pubbliche da impiegare in quei settori in cui i 
servizi di pubblica utilità sono ancora carenti; -­‐ una più attenta fase di programmazione, con l’adozione di 
procedure di gara trasparenti ed una migliore allocazione dei 
rischi, attraverso un'opportuna contrattualizzazione delle 
rispettive responsabilità, quali condizioni dirette a consentire 
rapidità ed efficienza nella costruzione dell’opera e qualità per 
l’utenza nella successiva fase di gestione, per la prestazione di 
servizi di pubblica utilità qualitativamente migliori; -­‐ una maggiore trasparenza dei costi complessivi di gestione dei 
servizi, atta ad innescare meccanismi che stimolino un'effettiva 
concorrenza sui costi di gestione volta a consentire una 
progressiva riduzione degli stessi. 
Progettazione, finanziamento, costruzione e gestione efficienti di 
infrastrutture destinate al servizio della collettività consentono: -­‐ all’amministrazione pubblica, di svolgere la propria funzione 
nel rispetto dei principi di efficienza, efficacia ed economicità 
che devono caratterizzarne l’azione, attraverso una corretta 
allocazione delle risorse pubbliche (fondi pubblici, risorse 
umane e strumentali) in funzione della prestazione di servizi 
pubblici di elevato livello qualitativo; -­‐ al settore privato, di remunerare il capitale investito, 
incentivando l’innovazione e l’apertura al mercato; -­‐ all’utente finale, di ottenere servizi di pubblica utilità più 
efficienti in grado di elevare il livello qualitativo della vita nel 
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Paese, senza che ciò comporti ulteriori aggravi fiscali. 
Tuttavia, sebbene i rilievi statistici appaiono incoraggianti, la finanza di 
progetto non sembra aver ancora prodotto gli effetti attesi. 
Le principali criticità nella realizzazione di opere in project financing 
riscontrate dagli operatori sono: 
1- Contenziosi (24,2%). Essi ritardano, spesso indefinitamente, lo 
sviluppo del progetto. La maggior parte dei contenziosi 
riscontrati è riconducibile ad una carente definizione delle 
clausole contrattuali. Le tipologie di contenzioso più ricorrenti 
nelle procedure di finanza di progetto sono connesse alla scarsa 
chiarezza delle clausole contrattuali, a presunti inadempimenti 
contrattuali, alle operazioni di esproprio, alle procedure di 
aggiudicazione e al dissenso della popolazione locale rispetto 
alla realizzazione o localizzazione dell’opera. 
2- Cambio decisione del concedente (17,5%). Tali circostanze sono 
riconducibili agli Enti locali ed interessa essenzialmente ad 
interventi di riqualificazione urbana. Viene denunciato l’ampio 
lasso di tempo che intercorre tra la decisione e l’apertura dei 
cantieri che espone il fianco al mutare delle esigenze della 
collettività. La revisione della decisione può anche dipendere da 
un cambio di governo dell’amministrazione, da una 
rivalutazione economica del progetto, dal dissenso della 
popolazione. 
3- Vincoli ambientali (16,1%). I lunghi tempi di attesa per il 
rilascio della autorizzazioni ambientali accomunano tanto 
progetti infrastrutturali complessi (es. discariche) quanto opere 
di minore dimensione (es. parcheggi). 
4-  Richiesta varianti (13,7%). Tale criticità investe soprattutto la 
fase progettuale ed in particolare le sede di valutazione della 
Conferenza dei Servizi, con un rallentamento del complessivo 
iter di sviluppo del progetto in particolare quando le richieste 
investono il progetto definitivo. 
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5- Difficoltà economiche (12,8%). Le difficoltà economiche del 
concessionario rappresentano declinazione più incisiva di tale 
criticità, con particolare riferimento alle opere calde, le più 
sensibili agli effetti della crisi di mercato. 
6- Vincoli archeologici (5,7%). La problematica sorge in caso di 
interventi inerenti il sottosuolo urbano, per cui la mancata 
effettuazione di adeguate indagini geognostiche precedenti alla 
procedura di gara può determinare significativi rallentamenti 
nella fase dei lavori. 
7- Documentazione lacunosa (5,7%). In particolare, gli intervistati 
hanno denunciato un’erronea elaborazione del Piano Economico 
Finanziario (PEF) imputabile ad una valutazione inesatta dei 
costi di realizzazione e manutenzione, nonché ad un’analisi non 
corretta della domanda e del potenziale bacino d’utenza della 
struttura. In queste circostanze, si è reso necessario ridefinire il 
PEF attraverso un’estensione del periodo di concessione o 
attraverso una revisione delle tariffe applicate. 
8- Cambio normativa (4,3%). Tali cambiamenti possono riferirsi 
sia alla normativa di riferimento del settore (ad esempio, 
normativa tecnica, acustica, antisismica) sia a modifiche nella 
struttura delle amministrazioni concedenti, come il trasferimento 
delle competenze ad altri enti pubblici. 
Oltre a queste problematiche di carattere oggettivo, il project financing 
presenta punti di debolezza rispetto ai finanziamenti tradizionali che 
sono sintetizzabili in:  -­‐ lo scollamento dallo schema puro del project financing di 
derivazione anglosassone e americana. Non è infatti possibile 
introdurre acriticamente alcuni aspetti del project financing 
rispondenti a dinamiche di common law in un contesto di civil 
law come quello italiano. Serve un ripensamento dell’istituto 
che persegua gli stessi effetti utilizzando dinamiche proprie 
dell’ordinamento di contesto; 
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-­‐ Tutti gli attori coinvolti e interessati all’applicazione dell’istituto 
non sono ancora riusciti a mantenere intatto l’equilibrio di 
interessi che ne rappresenta il fulcro. In particolare assistiamo 
all’applicazione di alcune disposizioni dettate per altre forme di 
finanziamento e che, qualora inserite nel contesto del project 
financing, ne snaturano le dinamiche, inficiandone l’utilizzo; -­‐ tempi di realizzazioni lunghi dovuti al coinvolgimento di 
diverse entità con cui negoziare e stipulare una varietà di 
contratti; -­‐ la complessità contrattuale dell’operazione che deve bilanciare 
gli interessi di tutti i partecipanti e che può comportare la 
sospensione dell’iter procedurale. 
L’analisi porta a concludere che le possibilità di diffusione del project 
financing sono inevitabilmente connesse, oltre ad una evoluzione 
legislativa in linea con quella di altri Paesi, ad un’opera di continuo 
aggiornamento dell’istituto che lo renda flessibile alle esigenze del 
singolo progetto. La natura “ibrida” del project financing, che lo rende 
materia di connessione tra vari ambiti economici e giuridici, spinge gli 
operatori ad adottare un approccio multidisciplinare che consenta di 
cogliere le potenzialità di uno strumento che si presta ad un largo 
impiego. Pubbliche amministrazioni, privati, istituti di credito, enti 
assicurativi e consulenti devono operare in sinergia per raggiungere un 
obiettivo che rispetti quell’equilibrio di interessi che caratterizza ogni 
rapporto di partenariato. 
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CAPITOLO 3 
UN CASO PRATICO: IL PEOPLE MOVER DI PISA 
 
3.1 Cronistoria e Accordo di Programma 27/07/2011 
 
L’iter che porta alla definizione del progetto People Mover affonda le 
sue radici nell’Accordo Quadro per il quadruplicamento veloce della 
tratta ferroviaria Bologna-Firenze, lo sviluppo del servizio ferroviario 
regionale e il trasporto merci su ferrovia313. Il Programma per il 
trasporto ferroviario nella Regione Toscana allegato all’Accordo 
Quadro ha posto le basi per la riorganizzazione e lo sviluppo del 
servizio ferroviario di valenza regionale (SFR). Successivamente sono 
stati sottoscritti altre intese e accordi, tutti inseriti in un ottica di 
potenziamento e riqualificazione progressivo del servizio ferroviario e 
metropolitano della Regione. 
Nel 2004 la Regione Toscana, la Provincia di Pisa, il Comune di Pisa, la 
Società Aeroporto Toscano Spa (SAT) e la Rete Ferroviaria Italiana Spa 
(RFI) hanno sottoscritto un Protocollo d’Intesa riguardante l’attivazione 
di un servizio ferroviario che colleghi la stazione di Pisa Centrale con 
Pisa Aeroporto e viceversa314. D’altra parte, dal 1997 ad oggi, il volume 
di traffico dell’Aeroporto Galileo Galilei è cresciuto in maniera 
costante, passando da circa un milione a quattro milioni di passeggeri 
nel 2010, piazzandosi al sesto posto nella classifica nazionale degli 
aeroporti a dimensione regionale. Anche a fronte di questo trend 
positivo, il Comune di Pisa ha inserito nei propri documenti 
pianificatori un importante progetto per il miglioramento del 
collegamento tra la stazione FS e l’aeroporto, il cosiddetto People 
Mover, al fine di supportare efficientemente la crescita dell’aeroporto e 
                                                
313 Accordo stipulato in data 27/07/1995 tra il Ministero dei Trasporti, la Regione Toscana, 
le ferrovie dello Stato S.p.A. e il T.A.V. S.p.A.. 
314 Protocollo d’Intesa 12/3/2004. 
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al contempo migliorare le condizioni di accessibilità e mobilità 
cittadina.  
Il progetto si sviluppa sul tracciato esistente di circa 1,9 km che collega 
la stazione FS con l’aeroporto; parte del collegamento viene realizzato 
in viadotto per eliminare la cesura dei binari esistenti e per rendere 
maggiormente permeabile la mobilità urbana del tratto adiacente 
all’aeroporto; il progetto prevede inoltre la realizzazione, a regime, di 
due fermate intermedie e di un’area per la sosta e lo scambio 
intermodale, oltre che una serie di opere per la viabilità e opere ancillari 
volte a riorganizzare l’intero tessuto urbano. 
Questa revisione del sistema di accesso ferroviario si inscrive nel più 
ampio scenario del nuovo Piano di Sviluppo dell’Aeroporto di Pisa 
(PSA), redatto da SAT, che prefigura lo sviluppo dello scalo fino al 
2025315. In linea con il Piano di sviluppo si colloca lo studio preliminare 
relativo alla fattibilità del potenziamento dell’accessibilità intermodale 
dell’aeroporto. Tale studio, conclusosi nel 2009 su iniziativa di SAT, ha 
tenuto conto dei programmi di sviluppo predisposti da RFI e delle 
esigenze degli Enti locali in materia di assetto urbanistico. 
Ecco che, nel marzo 2010, è stato sottoscritto il Protocollo d’Intesa tra 
Regione Toscana, Provincia di Pisa, Comune di Pisa, Rete Ferroviaria 
Italiana, FS Sistemi Urbani e SAT attraverso cui le parti firmatarie 
hanno inteso definire idonee politiche di mobilità e d’interventi 
infrastrutturali e organizzativi che favorissero il collegamento tra 
l’Aeroporto e la Stazione di Pisa Centrale e migliorasse l’accessibilità 
all’Aeroporto di Pisa con un efficace sistema di trasporto pubblico, 
tramite la realizzazione di un sistema People Mover, coerente con 
quanto predisposto dal Piano di Sviluppo presentato dalla SAT 
all’ENAC. 
Questo lungo percorso trova quindi uno sbocco concreto nell’Accordo 
di programma del 27/07/2011 con cui il comune di Pisa predispone la 
                                                
315 Il PSA è stato presentato all’ENAC per le valutazioni di competenza e sarà soggetto alla 
valutazione ambientale da parte del Ministero dell’ambiente e all’approvazione ai sensi 
dell’art. 81 DPR 616/1977. 
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realizzazione degli interventi riguardanti il potenziamento del 
collegamento tra Aeroporto Galileo Galilei di Pisa e stazione ferroviaria 
di Pisa Centrale nonché il sostanziale miglioramento della mobilità 
urbana mediante la costruzione di parcheggi scambiatori anch’essi 
serviti dal People Mover. L’Accordo persegue le finalità di: -­‐ incentivare il trasporto pubblico favorendo la mobilità 
intermodale e potenziando i collegamenti con gli altri poli 
attrattori della città; -­‐ migliorare l’accessibilità ferroviaria all’aeroporto per estendere 
il bacino di traffico dello scalo: dalla stazione di Pisa Centrale 
transitano infatti treni a lunga percorrenza con frequenze e 
destinazioni di interesse determinante per lo sviluppo del 
traffico aeroportuale; -­‐ valorizzare la straordinaria vicinanza fra stazione ferroviaria e 
aeroporto attraverso una più agevole connessione e attraverso la 
realizzazione di spazi dedicati ai passeggeri senza soluzione i 
continuità fra le diverse modalità di trasporto; -­‐ modernizzare i servizi e potenziare le relazioni fra aeroporto, 
città e territorio, rendendo più accessibile (non solo ai 
passeggeri ma anche ai cittadini) spazi e le attività commerciali 
dell’aeroporto, riducendo l’utilizzo del mezzo privato e 
rispondendo anche alla necessità di migliorare strutturalmente i 
collegamenti e la qualità dei servizi; -­‐ alleggerire il quartiere di San Giusto, interessato dall’intervento 
in oggetto, dalla pressione del traffico indotto dall’aeroporto 
migliorando la qualità urbana ed insediativa dell’area circostante 
alla nuova infrastruttura; -­‐ razionalizzare la viabilità locale prevedendo delle nuove strade 
per raggiungere più agevolmente la rete stradale primaria, le 
aree a parcheggio e per alleggerire la circolazione dei veicoli in 
zona aeroportuale; 
Le finalità di cui sopra vengono perseguite realizzando precisi 
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interventi: -­‐ realizzazione del People Mover; -­‐ realizzazione interventi infrastrutturali modifica e riassetto 
svincolo SGS FI-PI-LI Pisa Aeroporto in direzione mare; -­‐ realizzazione dei parcheggi scambiatori e relativa viabilità di 
accesso 
Gli interventi di cui sopra seppur progettati e realizzati separatamente 
sono parte di un unico piano di miglioramento della mobilità urbana e di 
accessibilità allo scalo aeroportuale. In particolare, attraverso il progetto 
People Mover, l’amministrazione intende: ridurre l’accesso di mezzi 
privati in città, sia dalla direzione sud (Livorno) che dalla direzione est 
(Firenze) attraverso la disponibilità di un parcheggio scambiatore 
servito da un sistema di trasporto pubblico ad alta efficienza; contribuire 
alla qualificazione dell’area urbana di Pisa, attraverso il miglioramento 
della mobilità e la riduzione dei carichi inquinanti del sistema attuale di 
trasporto, nel quadro delle linee di pianificazione ed intervento previste 
per la città; rendere più rapidi, confortevoli e sostenibili i collegamenti 
fra l’Aeroporto di Pisa e la Stazione, migliorando la qualità del servizio 
di mobilità attraverso una connessione su ferro rapida, a basso impatto 
ambientale e risparmiatrice di energia.  
I soggetti attuatori dell’Accordo di Programma sono individuarti in: -­‐ Regione Toscana -­‐ Provincia di Pisa -­‐ Comune di Pisa -­‐ Società Aeroporto Toscano Spa. -­‐ R.F.I. -­‐ R.F.I. e F.S. Sistemi Urbani 
Il costo degli interventi è stimato a 82.055.880,78 euro e coperto 
attraverso: -­‐ finanziamento massimo di 27.835.085,56 euro erogati 
nell’ambito del POR CReO FESR 2007/2013 per tramite della 
Regione Toscana; 
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-­‐ ulteriori finanziamenti necessari reperiti sul mercato dal 
Comune di Pisa tramite Pisamo. 
È importante sottolineare, anche nell’ottica del presente lavoro di tesi, il 
richiamo dell’art. 7 alle “ forme di immediata collaborazione e di stretto 
coordinamento, ed in particolare, con il ricorso, laddove sia possibile, 
agli strumenti di semplificazione dell’attività amministrativa e 
snellimento dei procedimenti di decisione e di controllo, eventualmente 
facendo ricorso agli accordi previsti dall’art. 5 della legge 7 agosto del 
1990, n. 241.”  
L’art. 8 istituisce il Collegio di Vigilanza cui è affidato il controllo sul 
rispetto degli impegni assunti con l’Accordo di Programma. Il Collegio 
è composto fa un numero di membri corrispondente al numero delle 
Amministrazioni interessate, è presieduto dal Sindaco del Comune di 
Pisa e godi di poteri di informazione e di ispezione piuttosto estesi. 
Sempre in un’ottica di monitoraggio e coordinamento tecnico viene 
istituito un Comitato di Coordinamento tecnico tra uffici delle 
amministrazioni firmatarie, presieduto dal Responsabile dell’accordo 
(quest’ultimo delineato all’art. 6). 
 
3.2 La relazione al piano economico-finanziario di massima  
ai sensi dell’art. 18, comma 3 D.P.R. 554/99 
 
Dati i costi di realizzazione e alla luce della mancanza di risorse 
sufficienti a finanziare l’intero progetto, il comune di Pisa ha vagliato la 
possibilità di coinvolgere soggetti privati nella 
realizzazione/finanziamento di tale opera mediante nuove forme di 
collaborazione tra amministrazione pubblica e settore privato. L’istituto 
eletto a modello di riferimento è stato la finanza di progetto. 
Gli obiettivi dell’amministrazione fanno riferimento alla 
minimizzazione della spesa a carico del soggetto pubblico, date le 
risorse a disposizione, e un corretto coinvolgimento del privato 
nell’ambito dell’allocazione dei rischi finanziari, realizzativi e 
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gestionali. 
Nella relazione al piano economico e finanziario per la progettazione, la 
costruzione, il finanziamento e la gestione del progetto People Mover, 
l’amministrazione riassume le caratteristiche della finanza di progetto 
inserendolo, tra l’altro, nel contesto generale del partenariato pubblico 
privato. È quindi interessante notare quali siano, da parte della pubblica 
amministrazione, le caratteristiche maggiormente appetibili di questo 
istituto. Anzitutto viene sottolineata l’assoluta importanza del piano 
economico finanziario di un progetto che si basa sulla costruzione e 
sullo sviluppo del cash flow generato dall’investimento all’interno di un 
orizzonte temporale determinato. Nella stessa relazione viene ribadita 
l’esigenza che l’elaborazione del piano finanziario costituisca oggetto di 
attenta programmazione al fine di mantenere in equilibrio il complesso 
dei flussi finanziari e monetari, generati dalla realizzazione e gestione 
dell’iniziativa progettuale.  
“La procedura di project financing appare maggiormente indicata in 
operazioni complesse come quella in questione, poiché affida al privato 
il compito di sviluppare la progettualità di una proposta effettivamente 
realizzabile, sia in termini tecnici sia in termini di bancabilità, sulla 
base di precise indicazioni in termini di desiderata e vincoli posti dalla 
pubblica amministrazione. In altri termini, il vantaggio di questa 
procedura risiede nel fatto che l’amministrazione riesce a conseguire 
un’offerta che contiene le effettive condizioni di bancabilità, secondo il 
know how caratteristico del privato; è proprio a tale proposito, però, 
che lo sforzo in fase preliminare dell’amministrazione deve essere 
quello di fornire informazioni chiare e precise circa gli aspetti tecnici 
del progetto e informazioni altrettante chiare e precise circa i principali 
elementi che dovranno (o non potranno) caratterizzare gli schemi 
contrattuali proposti.” 
La relazione riassume poi le varie fasi della procedura: 
1- l’amministrazione, sulla base di uno studio di fattibilità, procede 
ad inserire l’intervento nel programma triennale e nell’elenco 
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annuale dei lavori sotto la previsione di opere realizzabili con il 
ricorso (totale o in parte) a capitali privati; 
2- a seguito dell’inserimento, l’amministrazione pubblica un bando 
di gara predisposto e pubblicato secondo contenuti e modalità 
analoghe a quelle previste per le concessioni ex 143 Codice dei 
contratti pubblici, da aggiudicarsi secondo il criterio dell’offerta 
economicamente più vantaggiosa; 
3- alla gara sono ammessi solo i soggetti in possesso dei requisiti 
da concessionario; 
4- i soggetti in possesso dei requisiti possono presentare le offerte 
che devono contenere: -­‐ il progetto preliminare, come specificato agli artt. 18-24 del 
DPR 554/99; -­‐ il piano economico finanziario asseverato, con l’indicazione 
delle spese sostenute per la predisposizione delle proposte entro 
il limite del 2,5% del valore dell’investimento indicato nel 
bando di gara; -­‐ la bozza di convenzione; -­‐ la specificazione delle caratteristiche del servizio e della 
gestione; -­‐ la cauzione provvisoria ai sensi di legge; -­‐ una cauzione di importo pari al 2,5% dell’investimento. 
5- ricevute le offerte l’amministrazione le valuta e redige la 
graduatoria nominando promotore il soggetto presentatore della 
migliore offerta; 
6- individuato il promotore, si avvia la fase di approvazione del 
progetto preliminare dallo stesso presentato. In tale fase, se in 
sede di approvazione il progetto non subisce modifiche, si 
procede all’aggiudicazione della concessione al promotore; 
mentre, se il progetto richiede modifiche, il promotore ha 
l’onere di apportare tutte le modifiche progettuali necessarie; 
7- qualora non accetti, l’amministrazione ha la facoltà di 
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interpellare i concorrenti successivi in graduatoria richiedendo 
la loro accettazione alle stesse condizioni previste per il 
promotore. In caso di aggiudicazione al concorrente diverso dal 
promotore, a quest’ultimo spetta il rimborso delle spese 
sostenute . 
Lo scopo della relazione è illustrare le condizioni necessarie al 
raggiungimento dell’equilibrio economico e finanziario dell’iniziativa, 
attraverso la configurazione del modello di business, l’identificazione 
del fabbisogno finanziario per la realizzazione delle opere e della 
connessa gestione, l’individuazione della capacità di indebitamento del 
progetto nonché la stima della redditività attesa del capitale investito.  
Il piano è articolato partendo dal presupposto che sia costituita una 
Società di Progetto (SPV) ex art. 156 D.Lgs. 163/06, incaricata della 
realizzazione della nuova infrastruttura e della sua successiva gestione 
diretta. Tale premessa è coerente con l’intento di rendere unitariamente 
valutabile, in ogni dettaglio di costo e ricavo, il profilo patrimoniale, 
economico e finanziario dell’iniziativa nell’arco temporale concessorio.  
La tipologia e la dimensione dell’investimento hanno spinto 
l’amministrazione a concepire un piano economico e finanziario su un 
orizzonte temporale definito pari a 40 anni (termine poi ridotto dalla 
stessa ATI vincitrice a 33 anni), nel quale la SPV appositamente 
costituita provvede alla progettazione, al finanziamento, alla 
realizzazione delle opere previste e alla successiva gestione secondo le 
modalità, i tempi e le condizioni illustrate. 
L’oggetto della concessione fa riferimento alla progettazione definitiva, 
esecutiva e la realizzazione delle opere del People Mover della città di 
Pisa e delle opere infrastrutturali di complemento, nonché la gestione 
funzionale ed economica della nuova infrastruttura e dell’area di sosta 
di interscambio secondo le modalità e i termini specificati nel 
documento. 
Il concessionario si impegna a svolgere tali attività a propria cura e 
spese secondo quanto specificato nella relazione e nel piano economico 
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e finanziario allegato. 
La controprestazione a favore del Concessionario è costituita dalla 
gestione delle nuove infrastrutture per la sosta e la mobilità, ritraendone 
direttamente i ricavi, in conformità agli ambiti di sfruttamento 
economico ipotizzati e alla struttura tariffaria indicati nella presente 
relazione. 
Ai fini dell’equilibrio economico e finanziario dell’investimento e della 
connessa gestione il piano economico e finanziario prevede la 
corresponsione da parte del Concedente di un prezzo, ai sensi dell’art. 
143 D.Lgs. 163/06, pari a 25,301 milioni di Euro oltre IVA di legge 
(10%).  
Tale contributo viene erogato a stati di avanzamento lavori a fronte del 
rilascio di opportuna garanzia ai sensi di legge. La suddetta garanzia 
cesserà automaticamente alla data di emissione del certificato 
provvisorio di Collaudo dell’Opera e comunque decorso il termine di 
cui all’art.192, comma 1 del DPR 554/99. 
Le assunzioni formulate nel piano si basano sulla definizione di uno 
scenario di progetto che prevede, tra le assunzioni base: -­‐ l’integrazione del People Mover con la rete di trasporto 
(eventuale modifica della tratta di collegamento autobus FS-
aeroporto); -­‐ l’imposizione al concessionario, nella definizione ed 
applicazione della struttura di pricing in materia di sosta e di 
trasporto, di tariffe agevolate per residenti. 
 
 
3.3 Indagine operativa 
 
Per completare lo studio del progetto People Mover, in un contesto di 
analisi operativa del project financing, abbiamo deciso di sottoporre ad 
alcuni membri dell’amministrazione comunale domande di ordine 
generale che riuscissero a far luce sugli aspetti più interessati dal punto 
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di vista analitico. In questo modo speriamo che il lavoro di tesi si 
arricchisca di un quid originale, finalizzato a calare la compilazione 
accademica in un’ottica attenta alle dinamiche della pratica. 
 -­‐ Per quale ragione è stato scelto, almeno in una fase di partenza, 
il project financing? 
Data la complessità dell’opera, le competenze necessarie ad attuarle, la 
pluralità delle amministrazioni coinvolte e una matrice di rischio 
articolata, l’amministrazione ha ritenuto di dover optare per una forma 
di collaborazione che rispondesse con efficacia a queste esigenze 
specifiche. In particolare, il know how tecnico da investire in 
quest’opera ha spinto verso una forma di integrazione soggettiva molto 
stretta e lo schema operativo del project financing, attraverso il 
coinvolgimento preliminare del partner privato nella definizione 
progettuale e nella predisposizione di tutta la documentazione 
economica-finanziaria nonché giuridico-amministrativa, sembrava 
essere il più adatto allo scopo. D’altra parte anche dal lato pubblico si è 
operata una scelta ponderata sulla stazione appaltante: Pisamo, società 
interamente partecipata dal Comune di Pisa e incaricata della gestione di 
tutte le problematiche legate alla mobilità urbana, è parsa il soggetto più 
adatto, per competenza e finalità, a gestire l’affidamento del progetto 
People Mover. 
 -­‐ Quale delle diverse forme di project è stata scelta e perché?  
Sempre per motivi contingenti si è scelto il modello a gara unica; esso 
risulta semplificato nella procedura e molto più veloce nei tempi di 
aggiudicazione. Infatti, una volta individuato il promotore, esso diviene 
automaticamente concessionario qualora accetti le modifiche richieste 
in sede di approvazione del progetto preliminare. La tempistica di 
realizzazione costituisce, nel progetto People Mover, un elemento di 
assoluta importanza data la clausola che lega l’erogazione del contributo 
europeo all’obbligo di completamento dei lavori entro gennaio 2015. 
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C’è da dire, tuttavia, che, in un secondo momento, quando alcuni 
dettagli dell’operazione sono divenuti più chiari, l’amministrazione ha 
deciso di riconsiderare l’opzione del project financing in favore del 
modello concessorio disciplinato all’art. 143 del Codice dei contratti 
pubblici. In particolare ha optato per una concessione di lavori pubblici 
avente ad oggetto la progettazione definitiva ed esecutiva, la costruzione 
e la successiva gestione dell’intervento costituito da un sistema di 
collegamento (c.d. People Mover) tra l’aeroporto Galileo Galilei di Pisa 
e la Stazione ferroviaria di Pisa Centrale, parcheggi scambiatori e 
viabilità di connessione, ai sensi dell’articolo 143, del Codice dei 
contratti pubblici (D.Lgs. 12 aprile 2006, n. 163). Il criterio di 
aggiudicazione: migliore offerta economicamente più vantaggiosa 
determinata da una commissione giudicatrice (nominata dalla Stazione 
Appaltante ai sensi dell’articolo 84 del D.Lgs. n. 163/2006) sulla base 
dei criteri di valutazione e relativi pesi. Hanno partecipato alla gara: 
a) A.T.I. tra Leitner Spa (capogruppo) / Società Italiana per Condotte 
d’Acqua Spa / Inso Spa / Agudio Spa. 
b) A.T.I. tra Doppelmayr Italia Srl (capogruppo) / Consorzio 
Cooperative Costruzioni / Consorzio Toscano Cooperative. 
In data 27/03/2012 si è proceduto all’aggiudicazione provvisoria della 
gara all’ATI con capogruppo Leitner. 
In data 19/06/2012 si è proceduto all’aggiudicazione definitiva della 
gara all’ATI con capogruppo Leitner. 
In data 31/10/2012 è stato firmato il contratto che prevede il 
finanziamento dell’intervento da parte della ATI vincitrice, oltre al 
finanziamento comunitario in conto capitale e al finanziamento 
regionale in conto gestione per il TPL, grazie alla redditività derivante 
dalle tariffe e dei parcheggi scambiatori. Nel 2045, dopo 30 anni di 
gestione da parte del concessionario, l’opera sarà gestita 
dall’amministrazione comunale che introiterà direttamente o 
indirettamente le tariffe. 
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-­‐  Per quale ragione si è decisa questa “inversione di rotta” 
rispetto al modello del project? 
Abbiamo riconsiderato il project financing per una ragione legata al 
materiale preordinato alla definizione dell’offerta. I nostri consulenti 
tecnici avevano già individuato quelle che avrebbero dovuto essere le 
caratteristiche strutturali e la tecnologia da adoperare nella realizzazione 
dell’opera. Come si evince dall’Accordo di programma, SAT si era già 
mossa commissionando studi di settore che individuassero la soluzione 
più idonea alle esigenze di interconnessione e mobilità tra aeroporto e 
stazione ferroviaria. La Onework Spa, società di consulenza 
architettonica e urbanistica, dopo aver vagliato alcune tra le possibili 
soluzioni, ha individuato nel People Mover quella più indicata per 
capacità di flusso, per minore impatto sul territorio e per rapporto 
costi/benefici316. Tuttavia un progetto tanto ambizioso come il People 
Mover, con un forte fabbisogno finanziario ma dalle ricadute positive 
sull’intero territorio comunale, doveva coinvolgere necessariamente le 
istituzioni cittadine e non solo. Ecco che la stazione appaltante, de facto, 
disponeva già di un progetto preliminare ed era proiettata oltre lo studio 
di fattibilità che, data la lunga fase di gestazione dell’opera, aveva già 
contorni ben definiti. Veniva meno, quindi, uno degli aspetti che 
                                                
316 Nello studio di fattibilità sono state valutate le seguenti alternative al People Mover: il 
potenziamento dell’attuale sistema ferroviario; il potenziamento del trasporto pubblico su 
gomma; l’adozione di un sistema di Personal Rapid Transit (PRT) o Trasporto Personale 
Automatico (TPA), basato sull’impiego di piccole vetture automatizzate.   
Il potenziamento dell’attuale sistema ferroviario è stato escluso per i seguenti motivi: 
la necessità di disporre (ai fini dell’incremento della frequenza) di ulteriori tracce ferroviarie  
l’impossibilità di introdurre una fermata intermedia in corrispondenza dei parcheggi 
scambiatori. Il potenziamento del trasporto pubblico su gomma è stato escluso in quanto per 
assicurare elevate frequenze, anche rafforzando l’attuale LAM, si aumenterebbe 
notevolmente il livello di carico del traffico veicolare sulla viabilità del quartiere. Il 
Personal Rapid Transit è stato escluso in quanto, prevedendo l’impiego di vetture con una 
piccola capacità di trasporto (4/6 persone), richiederebbe necessariamente un consistente 
allungamento dei tempi medi di attesa di progetto con fenomeni di coda per l’imbarco non 
congruenti. Pertanto lo studio di fattibilità ha suggerito la scelta del sistema APM 
(Automatic People Mover) con tecnologia a fune che prevede il movimento dei convogli 
tramite un sistema di funi di acciaio attraverso cui veicolare i vagoni del convoglio. La 
scelta della tecnologia a fune deriva dalle seguenti considerazioni:   
- la maggior capacità del sistema di trasporto, che risulta legata alla frequenza e alle 
dimensioni dei veicoli e dunque al rapporto tra passeggeri e superfici a 
disposizione (pax/mq); 
- il risparmio economico dell’ordine del 30% sull’ammontare dell’investimento 
complessivo per la fornitura posa e messa in esercizio del sistema, a parità di costi 
di manutenzione.  
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caratterizzano il project financing: la predisposizione, da parte dei 
privati, di progetti preliminari da prendere come base d’asta. 
L’amministrazione aveva già un’idea piuttosto chiara sui dettagli di 
costruzione e gestione dell’opera. Seguire pedissequamente lo schema 
del project financing, oltre ad una inutile moltiplicazione del materiale 
progettuale, avrebbe comportato un allungamento dei tempi con il 
rischio di perdere i contributi europei. La concessione di lavori pubblici 
era lo strumento più semplice e veloce. Non si è trattato, tuttavia, di un 
abbandono totale del project financing, anzi. L’ufficio gare ha integrato 
elementi dei due istituti, andando a modellare sui contorni del progetto 
People Mover, uno schema che fosse in grado di rispondere 
positivamente alle esigenze tanto dell’amministrazione che del partner 
privato. In particolare, del project financing, si è deciso di conservare la 
società di progetto, elemento che assicura una maggiore garanzia sia dal 
punto di vista operativo che finanziario. Del project financing rimane 
anche l’esposizione finanziaria del privato nel caso in cui la fase di 
gestione dell’opera si riveli meno remunerativa di quanto preventivato 
nel contratto definitivo. 
 -­‐ Quali sono state le maggiori criticità riscontrate in fase 
operativa?  
Per introdurre la prima, e forse la più cogente, delle criticità del project 
financing, dobbiamo partire da un’analisi del mercato. La crisi 
economica e le manovre finanziarie che sono seguite, hanno intaccato 
pesantemente le finanze pubbliche. In pochi anni la capacità di spesa 
dell’amministrazione si è quasi dimezzata. In questo contesto il ricorso 
al partenariato sembra l’unica strada percorribile per continuare a 
fornire servizi alla cittadinanza. Non a caso il governo Monti, con i due 
decreti “Salva Italia” e “Cresci Italia”, ha cercato di infondere nuova 
linfa al P.P.P., aprendo la strada al governo Letta che infatti, con il 
D.Lgs. 69/2013, sembra inserirsi nella stessa ottica. L’idea sottesa a tali 
interventi parte da un assunto molto semplice: l’amministrazione 
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pubblica non può/non deve spendere quindi i capitali necessari a 
finanziare opere e servizi devono essere ricercati nel settore privato. La 
realtà odierna, purtroppo, priva di fondamenta tale assunto: il settore 
privato non è assolutamente in grado di garantire tale liquidità. Questa 
situazione, oltre a rendere di fatto poco incisivi gli interventi legislativi 
in materia, ha un ulteriore risvolto negativo in fase operativa che vale la 
pena sottolineare. Come rilevato dall’Ance, il problema più spinoso in 
tema di project financing sono i contenziosi. La complessità tecnica e la 
multidisciplinarietà dei progetti di project financing presta il fianco a 
numerosi motivi di impugnazione rendendo tali contenziosi assai 
frequenti e di difficile risoluzione. Ora, da un’analisi empirica, emerge 
un nesso di proporzionalità inversa tra numero di partecipanti alle gare e 
possibilità/complessità dei ricorsi tale per cui minore è il numero dei 
partecipanti, maggiore è la possibilità di un contenzioso complesso. 
La crisi economica ha eliminato molti competitors nel settore privato: 
sono rimaste davvero poche imprese in grado di fornire le garanzie 
necessarie all’asseverazione e quindi alla bancabilità dell’opera. Di 
conseguenza il numero di partecipanti alla gare si è drasticamente 
ridotto. Se incrociamo questi due dati è facile intuire come la fase delle 
aggiudicazioni, a prescindere dal modello giuridico prescelto, sia 
caratterizzata da un massiccio ricorso al contenzioso con ricadute 
nefaste sull’intero mercato delle opere pubbliche. 
A questo si aggiunge una normativa complessa e spesso foriera di dubbi 
interpretativi oltre ad interventi normativi frammentari e destabilizzanti.  
 -­‐ L’Ance individua, tra gli elementi di criticità dell’istituto, anche 
i vincoli ambientali, la richiesta di varianti e il rischio 
archeologico. Avete riscontrato anche voi tali problematiche? 
Sono criticità che certamente influiscono sulla tempistica e sulla 
realizzazione stessa dell’opera pubblica. Tuttavia esistono strumenti 
giuridici per ovviare a tali problematiche; in particolare la Conferenza 
dai Servizi, soprattutto a seguito delle recenti riforme, non è più una 
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“camera di dilazione”: oggi tutti gli enti coinvolti partecipano con 
rappresentanti in grado di trovare soluzioni tecniche e operative efficaci 
e veloci. Un lavoro completo e dettagliato in Conferenza dei Servizi si 
traduce in un risparmio di tempo ed energie nelle fasi successive. Nel 
caso del People Mover, le sessioni di Conferenza dei Servizi, che 
terminate a settembre 2013 e prodromiche alla fase delle espropriazioni, 
sono state l’occasione, per le amministrazioni, di lavorare in sinergia e 
trovare soluzioni che fossero soddisfacenti per l’intero tessuto 
istituzionale della regione. 
L’altro strumento che, se ben ponderato, è in grado di arginare le 
criticità sopramenzionate, è la matrice dei rischi. Essa rappresenta, 
assieme allo schema di contratto, uno dei documenti più importanti in 
un operazione di project financing: se la matrice di rischi è chiara, 
precisa e aperta a tutte le problematiche che possono scaturire nelle fasi 
operative, il rischio di revisioni contrattuali, modifiche progettuali in 
corso d’opera e contenziosi successivi all’aggiudicazione sono 
efficacemente arginabili. 
 -­‐ Lo schema concessorio è ancora un modello da preferire a 
quello del project financing? 
Non sempre e non completamente. La concessione è sicuramente il 
modello più rodato, le amministrazioni hanno familiarità con tale 
istituto, ma la scelta tra concessione e project financing (ma questo vale 
per qualsiasi altro istituto) dipende sempre dell’opera che s’intende 
realizzare. In questo senso è possibile confermare, anche a livello 
locale, la linea di tendenza sottolineata dall’analisi Ance: il project 
financing è uno schema che meglio si attaglia alle opere tecnicamente 
complesse, sia per quanto riguarda il progetto sia per il numero di 
soggetti e amministrazioni coinvolte. Naturalmente, un’opera complessa 
da un punto di vista progettuale è, molto spesso, anche un’opera 
costosa; si spiega quindi come mai, quando sono coinvolte ingenti 
somme di capitale, si preferisca rivolgersi al project financing. 






Figura 1: incidenza del P.P.P. sul mercato delle opere pubbliche dal 2002 al 2012. 
Elaborazione Ance su dati infopieffe.it, studio promosso da Unioncamere/Cipe-UTFP/Ance 




Figura 2: tempi medi di realizzazione di opere in project financing in Italia. Elaborazione 
www.estmagazine.it su studio promosso da Unioncamere/Cipe-UTFP/Ance e realizzato da 
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I trim. 2011 I trim. 2012 
Var. % 
I trim. 2011 
I trim. 2012 
 
Numero Importo Numero Importo Numero  Importo 
Gare ad iniziativa 
privata 41 187 30 2.035 - 26,8 989,3 
Gare a fase unica 31 118 21 94 - 32,3 - 20 
Gare a doppia fase 9 69 8 1.942 -11,1 2.717,5 
Gara comma 19 1 0,4 1 - - - 
Gara ad iniziativa 
pubblica 104 221 180 293 73,1 32,3 
Totale gare project 
financing 145 408 210 2.328 44,8 470,3 
Totale al netto delle 
gare con importo 
superiore a 500 
milioni di euro 
145 408 209 427 44,1 4,6 
Figura 3: gare di finanza di progetto in Italia (importi in milioni di euro). Elaborazione 
Ance su dati www.infopieffe.it su studio promosso da Unioncamere/Cipe-UTFP/Ance e 
realizzato da Cresme Europa Servizi. 
 
 
Procedura Totale gare Esclusi bandi superiori a 500 
milioni 
Bandi opere pubbliche 5.654 3.753 
Gare di project financing  2.328 427 
Incidenza % gare PF/Gare 
OOPP 
40,8% 10,8% 
Figura 4: incidenza del mercato del project financing sulle gare in opere pubbliche in Italia 
nel primo trimestre del 2012 (importi in milioni di euro). Il dato relativo al project financing 
prende in considerazione sia le gare ad iniziativa privata che le gare ad iniziativa pubblica (e 
non è stata presa in considerazione l’Autostrada regionale Medio Padana Veneta Nogara). 
Elaborazione Ance su dati www.infopieffe.it, studio promosso da Unioncamere/Cipe-
UTFP/Ance e realizzato da Cresme Europa Servizi. 
 
 
I trim. 2011 I trim. 2012 
Var. % 
I trim. 2011 
I trim. 2012 
 
Numero Importo Numero Importo Numero  Importo 
Gare ad iniziativa 
privata 16 247 11 196 - 31,3 - 20 
Gare a fase unica 11 199 10 179 - 9,1 - 10,1 
Gare a doppia fase 5 48 1 17 - 80 - 64,6 
Gara ad iniziativa 
pubblica 65 168 23 52 - 64,6 - 69 
Totale gare di finanza 
di progetto 81 425 34 248 - 58 - 40,2 
Figura 5: aggiudicazioni di gare di finanza di progetto in Italia (importi in milioni di euro). 
Elaborazione ANCE su dati infopieffe.it, studio promosso da Unioncamere/Cipe-
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Stipula convenzione 31/10/2012 
Termine progettazione definitiva 28/02/2013 
Approvazione progetto definitivo 29/11/2013 
Avvio espropri 29/11/2013 
Termine progettazione esecutiva 09/03/2014 
Progettazioni 
Approvazione esecutivo 18/04/2014 
Fine procedure espropri  18/04/2014 
Cda RFI per dismissioni aeree 19/06/2013 
Sospensione servizio ferroviario 18/09/2013 
Disponibilità aree RFI  17/04/2014 
Bonifica bellica 16/07/2014 
Consegna aree 01/05/2014 
Collaudi  29/10/2015 
People Mover 
Inizio esercizio 29/10/2015 
Fine procedura espropri 14/12/2014 
Consegna lavori 05/10/2014 Parcheggi e viabilità 
Fine lavori 29/10/2015 
Fine procedura espropri 14/12/2014 
Consegna lavori 05/10/2014 Svincolo FI-PI-LI 
Fine lavori 29/10/2015 
Figura 6: cronoprogramma del progetto People Mover e opere annesse. 
 
Oggetto Milioni di Euro 
Realizzazione People Mover e opere civili connesse 35 
Realizzazione parcheggi scambiatori e viabilità 9.5 
Spese generali, rilievi, accertamenti e progettazione 6.5 
Bonifiche ambientali 2.5 
Smantellamento binari FS 3.2 
Compensazione ambientale  0.8 
Acquisizione aree 5.5 
Altre spese 5.0 
Totale  68 
Figura 7: quadro economico del progetto People Mover e opere annesse. Il People Mover 
non graverà sulla finanza pubblica: il progetto è finanziato in parte da soci privati ed in parte 
(27 milioni), grazie al ricorso a fondi comunitari finalizzati. Il contributo in conto gestione 
sarà di € 578.512 per anno, con la possibilità di ridursi fino al suo totale azzeramento nel 
caso che gli incassi delle tariffe siano superiori rispetto ai livelli previsti nel Piano 
Economico Finanziario posto a base di gara. Il contributo attualmente erogato da Regione 
Toscana a Ferrovie dello Stato è di € 833.000. Si è dunque realizzato un risparmio di denaro 
pubblico. Il rischio della domanda, così come il costo di gestione e manutenzione, è a carico 
del concessionario: se gli incassi previsti nel Piano Economico Finanziario proposto dal 
concessionario effettivamente non vengono realizzati l’amministrazione non è tenuta a 
rifondere le perdite. 




People Mover  
Lunedì - sabato 2.5   
Domencia o festivi 1.1 
Abbonati 1.1 
Figura 8: nell’analisi finanziaria, la tariffa della corsa ordinaria è stata fissata in 2,5 euro per 
spostamento (nella tratta Stazione – Aeroporto e viceversa). Per gli utenti dei parcheggi 
scambiatori la tariffa integrata per il biglietto giornaliero del People Mover e per la sosta dei 
parcheggi scambiatori sarà pari a 2,5 euro, da intendersi come costo totale per il parcheggio 
giornaliero e fino ad un massimo di 5 passeggeri. Questa tariffa verrà modulata fra corse del 




Figura 9: intermodalità del sistema di trasporto urbano e extraurbano. L’amministrazione 
comunale ritiene, con gli interventi di potenziamento e ristrutturazione dei tre canali 
evidenziati, di ridurre il traffico stradale assicurando allo stesso tempo collegamenti più 
veloci ed efficaci. In particolare il sistema integrato parcheggi scambiatori Pisa sud - People 
Mover - Sesta Porta - nuovo collegamento metrobus con Cisanello cambierà completamente 
l’accesso da sud alla città. Sarà possibile raggiungere il centro città o il polo ospedaliero di 
Cisanello lasciando l’auto al parcheggio scambiatore e utilizzare il sistema di mezzi pubblici 
ad alta efficienza ed alta frequenza. L’analisi trasportistica alla base del progetto di 
finanziamento pubblico della approvato dalla Commissione Europea ha evidenziato che, con 
l’introduzione del People Mover, si trasferiranno da gomma a rotaia 1.000.000 utenti l’anno, 
pari al 20% del totale riducendo significativamente l’uso della gomma ed il conseguente 
inquinamento atmosferico, acustico e ambientale.  
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Figura 10: piste ciclabili e verde urbano. La pista ciclabile e pedonale avrà le seguenti 
caratteristiche: lunghezza 150.000 m; larghezza pista ciclabile 3.00 m; larghezza percorso 
pedonale 1.75 m; essa porterà dal parcheggio scambiatore alla stazione aeroportuale, 
passando per via Caduti dei lager e via Pardi, per arrivare in via dell’Aeroporto fino a piazza 
Giusti. L’opera di compensazione ambientale consisterà in un parco urbano di 12.300 mq. in 
zona via Zucchelli, lungo il percorso del People Mover; inoltre l’area del parcheggio 




Figura 11: vista prospettiva di un convoglio People Mover. I requisiti fondamentali richiesti 
in fase progettuale al nuovo sistema di trasporto sono i seguenti: 1840 m lunghezza totale 
del percorso; 3 fermate (+1 per manutenzione); 800-1000 passeggeri all’ora per direzione; 
5-8 minuti di frequenza di trasito; 18 ore al giorno (chiusura notturna); 99.5% grado di 
affidabilità. 
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Figura 12: Tracciato percorso 
People Mover. 
1 - fermata Aeroporto 
2 - deposito e locale 
manutenzione 
3 - fermata intermedia (parcheggi 
scambiatori) 
4 - fermata Stazione Centrale. 
Il segmento tratteggiato 
rappresenta il “tracciato in quota” 
(ca. 0,44 km) mentre il segmento 
unitario rappresenta il “tracciato a 













Figura 13: vista prospettica stazione Aeroporto. 
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Figura 14: vista prospettica del tracciato aereo sovrastante via Sant’Agostino. L’area 
presenta da sempre grossi problemi di accessibilità essendo racchiusa tra i binari ferroviari 
della dorsale tirrenica e l’aeroporto. Attraverso la realizzazione del tracciato in quota del 
People Mover viene liberato l’accesso alla via; contestualmente, all’intersezione con il 
nuovo tracciato, saranno realizzate opere di mitigazione acustica. Il tracciato ciclo pedonale 
consentirà di raggiungere la passerella di San Giusto e quindi la Stazione centrale ed il 




Figura 15: vista prospettica della stazione parcheggio scambiatore. 
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